BRUUN &HJEJLE

Okonomisk vurdering af lovforslag om en ny konkurrence-
model for forbreendingsegnet affald

Udarbejdet af Seniorekonom Torben Thore Pedersen

1. Opgave

Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet (herefter '/KEFM’) har sendt et lovforslag
(inkl. bemeerkninger) om en ny konkurrencemodel for forbreendingsegnet affald (her-
efter ‘’konkurrencemodellen’) i hering. Konkurrencemodellen vil overordnet om-
danne affaldsselskaberne til kommercielle selskaber og abne for fri konkurrence om
det forbreendingsegnede affald.

Lovforslaget har sammenheeng med Klimaplanen.! Her er malet at mindske de natio-
nale CO2-udledninger med 70 % i 2030 i forhold til 1990. Konkurrencemodellen skal
sikre affaldssektorens bidrag via 30 % mindre forbreendingskapacitet i 2030.

Dansk Fjernvarme har bedt Bruun & Hjejle om at lave en uafhaengig ekonomisk vur-
dering af nogle af konkurrencemodellens sandsynlige virkninger.

Nedenfor folger forst de konkrete sporgsmal og herefter vores vurdering af de sand-
synlige virkninger. Vores vurdering bygger primeert pa skonomisk teori og oplysnin-
ger i det fremsatte lovforslag. Herudover har vi inddraget en preaesentation fra KEFM
for forligskredsen af 9. februar 2023, som vi har faet fra Dansk Fjernvarme. Endelig
bruger vi nogle oplysninger modtaget fra Dansk Fjernvarme.?

2. Vasentligste konklusioner

De veesentligste konklusioner fra vores vurderinger er, at konkurrencemodellen kan
forventes

at  pge forbrendingsanlaggenes kapacitetsudnyttelse fra de nuvaerende 85-
90 % til tet pd 100 %

at  oge importen af forbrendingsegnet affald betydeligt

at  oge markedsprisen pd forbrendingsegnet affald til importprisens ni-
veau, der historisk har veeret hojere end den danske gennemsnitspris

at  oge forbrugerprisen pd forbreending af affald i Danmark

! Aftale af 16. juni 2020 om Klimaplan for en gren affaldssektor og cirkuleer okonomi, se side 10 i lovforslaget.
2 Det fremgar af notatet, nar vi bruger oplysninger fra Dansk Fjernvarme.
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at  skade affaldsanlaeggenes incitamenter til at investere i CO2-fangst

3. Virkninger pa kapacitetsudnyttelse, import og prisfastsattelse

Dansk Fjernvarme har som det forste bedt os vurdere nogle sandsynlige markedsvirk-
ninger af konkurrencemodellen. Konkret har de bedt os vurdere virkninger pa:

1. Kapacitetsudnyttelsen pa forbreendingsanleeg
2. Importen af affald fra udlandet

3. Prisfastseettelsen for affald til forbreending

4. Prisfastseettelsen for affaldsvarme

Konkurrencemodellen medferer overordnet to eendringer, der markant vil zendre de
gkonomiske vilkar for forbreendingsegnet affald.

Den ene eendring er, at affaldsselskaberne bliver kommercielle. De er i dag omfattet af
hvile-i-sig-selv-reguleringen, hvor priserne skal deekke omkostningerne, og hvor det
ikke er tilladt at opnd overskud. I konkurrencemodellen bliver affaldsselskaberne kom-
munalt ejede aktie- eller anpartsselskaber pa kommercielle vilkér. Vi forventer, at de
derfor fremover vil fokusere pa at maksimere deres overskud.

Den anden eendring er, at der kommer fri konkurrence om forbreendingsegnet affald.
For husholdningsaffald og for erhvervsaffald, der allerede indsamles af kommunerne,
kommer der udbudspligt. For resten af erhvervsaffaldet bortfalder anvisningspligten,
sa virksomheder selv kan veelge, hvor de vil aflevere deres affald.

3.2 Kapacitetsudnyttelsen pa forbreendingsanlaeg

Vi forventer, at konkurrencemodellen vil fa kapacitetsudnyttelsen til at stige. Det vur-
derer vi ud fra dels den nuveerende kapacitetsudnyttelse og dels de skonomiske inci-
tamenter, som affaldsselskaberne far i konkurrencemodellen.

Vi begynder med den nuveerende kapacitetsudnyttelse. Den viser, at der historisk har
veeret ledig kapacitet pa de danske affaldsanleeg. Det seneste tal for 2022 viser en ka-
pacitetsudnyttelse pa ca. 88 %, dvs. ca. 12 % blev i gennemsnit ikke udnyttet. Siden
2012 har det gennemsnitligt veeret 6-14 %, der ikke har veeret udnyttet, se Figur 1.

DOC 9150626 2



BRUUN &HJEJLE

Figur 1: Kapacitetsudnyttelse, 2012-2022
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Kilde: Oplysninger fra Dansk Fjernvarme. Tallet for 2022 er fra KEFM's praesentation af 9. februar 2023.

For et kommercielt affaldsanleeg er der en gkonomisk gevinst ved at udnytte de sidste
10-15 %, sé leenge det far de marginale omkostninger (inkl. indtegter fra el og varme)
deekket.

Vi vurderer, at affaldsanleeggene kan forventes at kunne fa deekket de marginale om-
kostninger via import. De marginale omkostninger er generelt sma. Det skyldes, at for-
breendingsanleeggene oftest i forvejen vil skulle aftage en vis meengde affald og dermed
veere i drift.

Samtidig vurderer vi, at anleeggene langt hen ad vejen vil kunne oge deres kapacitets-
udnyttelse med affald til priser, der er betydeligt hojere end de marginale omkostnin-
ger (inkl. indtegter fra el og varme). Selskaberne kan i konkurrencemodellen ga to veje
for at ege kapacitetsudnyttelsen. De kan vinde udbud i kommunerne, og de kan ege
importen. Vi forventer, at de vil ga begge veje.

I Danmark bliver der mulighed for at eget tilgange af danskaffald, iseer i udbuddene.
KEFM forventer dog 30 % mindre affaldsmeengder i 2030, og det vil begreense mulig-
hederne.

Det gor import til den oplagte vej at ga. Ligesom KEFM vurderer vi, at forbreendings-
anleeggene agerer pa et internationalt affaldsmarked, hvor den danske affaldsmeengde

udger en lille andel. Som KEFM ogsa anferer, betyder det, at danske affaldstakster
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bestemmes af udlandets betalingsvillighed, og at de danske priser felger priserne i ud-
landet.?

I de senere ar har der veeret et stort udbud af forbreendingsegnet affald pa det europee-
iske marked, og importen er allerede gradvist steget fra 2017 til 2020, se Figur 2.

Figur 2: Importerede affaldsmaengder
(1.000 ton)
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Kilde: Oplysninger fra Dansk Fjernvarme. Dansk Fjernvarme har endnu ikke tal for 2021 og 2022, men KEFM's prasentation fra 9. februar 2023 indikerer,

at importen er fortsat med at stige.

Konkrete eksempler er fx ARGO og ARC. Sidstneevnte fik i 2022 lov til at gge sin im-
port. ARC havde ifelge sin hjemmeside i 2022 indtil 6. december importeret ca. 80.000
ton fra UK, Irland, Tyskland, Frankrig, Italien og Grenland.* I hele 2021 udgjorde im-
porten 47.000 tons.>

Udviklingen heenger sammen med, at vi forventer, at importmulighederne vil veere
gunstige. Ifelge Dansk Fjernvarme kan danske affaldsanleeg importere til en pris, der
er betydeligt over de marginale omkostninger. For krigen i Ukraine har importpriserne

3 Vi henviser til side 6 i KEFM's praesentation fra 9. februar 2023.
+Se’ Spergsmal og svar om import af restaffald’, https://a-r-c.dk/klima-og-miljo/import-af-restaffald,
° Tallet fremgar af ARC’s arsrapport for 2021 pa side 9, https://a-r-c.dk/app/uploads/2022/06/Aarsrapport-2021-ARC-Ama-

ger-Ressourcecenter.pdf
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ifelge Dansk Fjernvarme veeret 50-100 kr. pr. ton hgjere end den nuverende danske
gennemsnitspris pa knap 500 kr. pr. ton.¢

Det gor, at der hidtil har veeret og i dag er god ekonomi i at fylde anleeggene op med
import, hvilket stigningen i importen hos ARC er et eksempel pa. Det er i sagens natur
ikke muligt at forudsige med sikkerhed, hvordan importpriserne for affald vil udvikle
sig fremad.

Ifolge Dansk Fjernvarme har krigen i Ukraine deempet importpriserne i det seneste ar,
bl.a. fordi tyskerne har genoptaget driften af en reekke tidligere skrottede kulkraftveer-
ker’, og fordi manglen pd energi har faet Sverige til at opheeve afgifter pa affaldsenergi
fra 1. januar 2023.8

P& den lange bane forventer vi dog, at importpriserne vil stige igen.

Forst og fremmest er der fortsat en betydelig underkapacitet pa de europeeiske for-
breendingsanleg. Ifelge organisationen CEWEP, der repreesenterer europeaeiske af-
faldsenergianleeg, vil der trods mere sortering af affald stadig mangle forbreendingska-
pacitet til ca. 40 mio. tons affald i 2035.°

Dertil kommer, at der fra 2026 er udsigt til, at affaldsforbreending i hele EU blive om-
fattet af EU’s CO2-kvotesystem.!® I dag geelder det kun for Danmark og Sverige. Pa den
lange bane forventer vi, at det ogsa vil forhgje importpriserne.

Samlet vurderer vi, at konkurrencemodellen vil give en tendens til stigende kapacitets-
udnyttelse, og at import vil spille den sterste rolle. Det understreges af, at danske anleg
star godt i den internationale konkurrence, fordi de tjener penge pa bade el og varme,
mens langt de fleste anleeg i EU kun producerer el.

Vi vurderer, at det vil kreeve politiske indgreb at bremse importen. Lovforslaget leegger
op til en “monitorering’ af importen.!" Her vil der blive set pa, om en eventuel overka-
pacitet fyldes op med import.

Isoleret set vil en monitorering ikke sendre noget. Det er de gkonomiske incitamenter,
der driver importen, og monitorering eendrer ikke dem. Det anferes dog, at andre vir-
kemidler vil komme i spil, hvis kapacitetsudviklingen ikke udvikler sig i takt med de

¢ Der findes ingen offentlige data, der dokumenterer importprisernes niveau, og vi har i vores analyse lagt til grund, at
Dansk Fjernvarmes oplysninger er korrekte.

7 Se fx https://www.euractiv.com/section/energy/news/germany-reactivates-coal-power-plants-amid-russian-gas-supply-
threats/

8 Se https://blogg.pwc.se/taxmatters-en/proposals-energy-situation

? Se CEWEP’s hjemmeside: https://www.cewep.eu/cewep-capacity-calculations/

10 Se https://zerowasteeurope.eu/press-release/the-ep-approves-the-inclusion-of-municipal-incinerators-in-ets-as-of-2026-2/
11 Se lovforslagets side 52-56.
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danske maengder af forbreendingsegnet affald. Der er dog ikke taget politisk stilling
hertil, og der er i lovforslaget ikke hjemmel til sddanne tiltag. Vi kan dermed ikke vur-
dere, om der er tale om tiltag, der kan pavirke de skonomiske incitamenter fremad.

3.3 Importen af affald fra udlandet

Vi forventer, at konkurrencemodellen vil give en tendens til stigende import af for-
breendingsegnet affald fra udlandet. Det bygger vi pa dels affaldsselskabernes gkono-
miske incitamenter og dels markedssituationen.

I konkurrencemodellen bliver affaldsselskaberne kommercielle selskaber. De vil have
et gkonomisk incitament til at udnytte hele deres kapacitet sa effektivt som muligt.
Hyvis de har ledig kapacitet, og de far deekket de marginale omkostninger, vil vi for-
vente, at de vil aftage og breende mere affald. Det modsatte vil veere irrationelt.

Vi forventer af to arsager, at selskaberne iseer vil ege deres kapacitetsudnyttelse via
oget import.

Den ene arsag er, at de danske affaldsmeengder ser ud til at falde og blive konkurren-
ceudsatte. I takt med at genanvendelsen stiger, forventer KEFM, at de danske forbreen-
dingsegnede affaldsmeengder falder med ca. 30 % frem mod 2030. Samtidig vil kon-
kurrencen om den mindre meengde danske affald tiltage med den nye udbudspligt og
afskaffelsen af anvisningsretten.

Den anden arsag er, at vi forventer, at import vil udgere en god og potentielt bedre
forretning end dansk affald. Som neaevnt ovenfor er der rigeligt med affald at hente i
udlandet. P4 den lange bane forventer vi som ligeledes neevnt ovenfor, at danske sel-
skaber ligesom fer krigen i Ukraine vil kunne importere affald til en pris, som er hojere
end det danske gennemsnitlige prisniveau pa knap 500 kr. pr. tons. Til sammen gor
det, at import af affald er og kan forventes at blive gkonomisk attraktivt for de fleste
danske selskaber.

Vi forventer som neevnt ikke, at den planlagte monitorering af importen vil 2endre her-
ved. Mindre import vil kreeve tiltag, der 2endrer ved de skonomiske incitamenter. Lov-
forslaget har ingen konkrete tiltag, der vil gore det.

34 Prisfastseettelsen for affald til forbraending

Vi forventer, at konkurrencemodellen vil zendre prisfastseettelsen for affald til forbraen-
ding ganske markant. Konkret forventer vi, at priserne i Danmark fremad vil blive fast-
sat ud fra importprisen.

I dag er priserne i Danmark fastsat ud fra omkostningerne. I hvile-i-sig-selv-regulerin-
gen er det et krav, at priserne skal deekke omkostningerne. Hverken mere eller mindre.
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Der ma ikke optjenes et overskud, og eventuelle underskud skal indregnes i priserne i
de kommende &r. Det betyder, at nar der i dag er forskelle i de forskellige anleegs af-
faldspriser, skyldes det forskelle i omkostninger.

I konkurrencemodellen vil der blive fri prisfastseettelse. De nye kommercielle selskaber
vil fastseette priser for at maksimere deres overskud. Konkret vil gkonomisk teori for-
udsige, at prisen i udlandet vil seette prisniveauet i Danmark. Under fri prisseetning vil
virksomheder ifglge skonomisk teori ikke prisseette ud fra deres egne omkostninger.
De vil prisseette ud fra veerdien af deres bedste alternativ, dvs. deres alternativomkost-
ninger. Sa leenge alternativomkostningerne er hojere end de marginale omkostninger,
kan de oge overskuddet ved at oge deres salg.

Vi forventer, at importprisen bliver de danske anleegs alternativomkostning, der vil
fastseette markedsprisen i Danmark. Markedet for affald er i dag internationalt, hvor
de danske anleeg hverken har eller vil fa markedskraft. Generelt geelder pa et sadant
marked, at prisen vil veere ens i hele markedet, og importprisen kan dermed forventes
at seette priserne i de kommende udbud i Danmark.

3.5 Prisfastsaettelse for affaldsvarme

Vi forventer, at konkurrencemodellen ogsé vil pavirke prisfastseettelsen for affalds-
varme, hvor der bade i dag og fremad vil veere et prisloft.

Det geeldende prisloft er fastsat ud fra et gennemsnit af omkostninger og indtegter fra
de sterste centrale kraftvarmevaerkers varmeleverancer. Det udmeldes arligt af Forsy-
ningstilsynet. Det seneste prisloft for 2023 er fastsat til 89 kr. pr. GJ inkl. afgifter.1

I'lovforslaget leegger KEFM op til et nyt sdkaldt VE-prisloft.’® Det skal baseres pa om-
kostningerne ved alternative VE-teknologier og ikke kraftvarmeveerker. Det fremgar,
at formalet er at sikre en mere tidssvarende prisregulering. Energistyrelsen har til
Dansk Fjernvarme oplyst, at styrelsen forventer, at det nye VE-prisloft kommer til at
ligge pa omkring 70 kr. pr. G] inkl. afgifter.14

Et sadant fald vil fa direkte betydning for prisseetningen for forbreendingsanleeg, som
i dag har en varmepris inkl. afgifter over det forventede nye VE-prisloft. Vi har ikke set
tal, der viser de forskellige anleegs varmepriser inkl. afgift i 2022, s& vi kan ikke sige,
hvor mange der er tale om.

12 Se Forsyningstilsynet, "Udmelding af prisloft for opvarmet vand fra affaldsforbreendingsanleeg for ar 2023’, 14. oktober
2022, https://afg.forsyningstilsynet.dk/h/42c520c9-70bc-4643-93f3-3f63bb755d28/fc0e39c54a024df8b73af8cf6d55b754?sho-
wExact=true

13 Se lovforslagets side 15.

4 Dansk Fjernvarme forventer en overgangsordning, hvor to-tre af de nyeste anleeg med en forventeligt storre geeld far lov
til at blive pa den eksisterende ordning.
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Vi forventer dog, at den sterste eendring i prisseetningen kommer af sektorens kom-
mercialisering. Konkret forventer vi, at de kommercielle selskaber fremad vil forsege
at ga sa langt op mod prisloftet som muligt.

Forklaringen ligger i de @endrede skonomiske incitamenter.

Under hvile-i-sig-selv-reguleringen har deres prisseetning af varme veeret fokuseret pa
egne omkostninger. Hvis omkostningerne giver en lavere pris end prisloftet, har sel-
skaberne ikke mattet ga op til prisloftet. Det har de heller ikke haft incitament til, fordi
de ikke har mattet optjene overskud.

Det eendrer konkurrencemodellen pd. De kommercielle selskaber skal fortsat over-
holde varmeforsyningslovens regler om omkostningsbestemte priser. Deres gkonomi-
ske incitamenter til at maksimere deres overskud kan dog forventes at fa dem til lede
efter elastik i reglerne.

Konkret kan det eksempelvis ske via den kommende selskabsgerelse. Her skal der bl.a.
laves nye skattemeessige abningsbalancer. Det kreever en veerdianseettelse af selskaber-
nes eksisterede aktiver, som det vil kreeve visse skon at foretage. Hvis selskaberne lyk-
kes med at presse veerdierne op, vil det give et hgjere afskrivningsgrundlag, som igen
vil heeve deres affaldsvarmepriser.

P4 den baggrund forventer vi en tendens til, at varmeprisen vil stige op mod det nye
VE-prisloft. Hvor meget det kan betyde i praksis, er dog selvsagt usikkert.

4. Virkninger pa selskabernes omkostninger, indtagter og forbrugerpriserne

Dansk Fjernvarme har som det andet bedt os vurdere nogle sandsynlige selskabsgko-
nomiske virkninger af konkurrencemodellen. Konkret har de bedt os vurdere de sand-

synlige:
1. Virkninger pa selskabernes omkostninger
2. Virkninger pa selskabernes indteegter
3. Virkninger pa forbrugerpriserne

4.2 Virkninger pa selskabernes omkostninger

I forhold til selskabernes omkostninger ser vi iseer en eendring, der i kraft af en betyde-
lig meromkostning kan forventes at pavirke markedet fremad.
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Zndringen er i omkostninger til lanegarantier. Vi kan ikke se disse kvantificeret i lov-
forslaget. Vi vurderer, at de i konkurrencemodellen vil péfere de nye kommercielle
selskaber omkostninger pa mindst 380-500 mio. kr. arligt og potentielt mere.

I konkurrencemodellen vil kommunerne kunne stille ldnegaranti for de nye kommer-
cielle aktie- og anpartsselskaber.’s Det fremgar, at kommunerne har pligt til at sikre, at
garantier stilles pa markedsvilkar. Det konkretiseres med, at ldnegarantien skal gives
pa vilkar, der svarer til, hvad den private kreditor ville kreeve af lantager under nor-
male markedsgkonomiske vilkar. Dette vil ifelge lovforslaget indebeere, at kommu-
nerne opkreeve en markedskonform garantiprovision fra de affaldsforbreendingsan-
leeg, som de stiller garanti for.

Det fremgar videre, at kommunerne har ansvaret for at sikre, at garantistillelsen over-
holder EU’s statsstotteregler. Der henvises konkret til Kommissionens meddelelse af
20. juni 2008 (2008/C 155/02) om statsstette i form af garantier. For at undga at der er
tale om statsstotte, er kravet ogsa her, at garantiprovisionen skal veere markedskon-
form. Dertil kommer, at der kun undtagelsesvist ma stilles garanti for mere end 80 %
af lanet. En lanegaranti, der ikke er givet pa de vilkar, vil kunne udgere statsstotte.

Spergsmalet er herefter, hvor hgj en markedskonform garantiprovision kan forventes
at blive for kommunale lanegarantier til de nye kommercielle selskaber.

Ifolge skonomisk teori vil garantiprovisionens sterrelse atheenge af den konkrete risiko
for, at lanet ikke tilbagebetales. Denne risiko vil igen atheenge af den konkrete virksom-
hed, den aktivitet, der optages lan til, og de markedsvilkar, som virksomheden agerer

pa. Det vil veere en konkret vurdering, som den enkelte kommune ma lave for det kon-
krete affaldsselskab.

En oplagt metode til at vurdere niveauet for en markedskonform garantiprovision ville
veere at indhente konkrete tilbud fra en uafheengig tredjemand. Det kunne fx vaere en
kommerciel bank. Vi ser dog ikke dette som en realistisk metode her. Dels er affalds-
selskaberne endnu ikke dannet, og dels kender vi ikke de endelige markedsvilkar, for
konkurrencemodellen er endelig vedtaget.

En anden oplagt metode ville veere at benchmarke med lanegarantier, som kommu-
nerne har udstedt til kommercielle selskaber under sammenlignelige markedsvilkar.
Vi er dog ikke bekendt med sadanne eksisterende lanegarantier. Kommunerne udste-
der ofte lanegarantier pa forsyningsomrader. Men det er typisk til selskaber, der

15 Vi henviser fx til lovforslaget side 36-38
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hverken er kommercielle eller i fri konkurrence. Desuden er det en unik markedssitu-
ation, at der er et mal om en reduktion af kapaciteten pa 30 % over 5 ar.

I den aktuelle situation vurderer vi, at der er to flere indikative metoder, der begge kan
give en pejling pa en markedskonform garantiprovision i konkurrencemodellen.

Den ene indikative metode har Dansk Fjernvarme allerede brugt. I en artikel i Ingeni-
oren den 28. februar 2023'¢ skenner Dansk Fjernvarme, at en markedskonform garan-
tiprovision i gennemsnit vil udgere mindst 5 % arligt. Desuden skenner de, at den re-
levante geeld er ca. 10 mia. kr. Det giver en meromkostning for selskaberne pa 500 mio.
kr. arligt.

Det fremgar af artiklen, at Dansk Fjernvarmes sken er baseret pa, at der i dag er 20
selskaber. Desuden laegges det ud fra KEFM’s konsekvensberegninger'” til grund, at
KEFM forventer, at der i rene 2025 til 2030 i gennemsnit gar et selskab konkurs om
aret. Det giver en arlig gennemsnitlig konkursrisiko pa 5 % og et forventet tab pa 5 %.
Dansk Fjernvarme vurderer, at det vil veere det laveste niveau for en markedskonform
garantiprovision. Intuitionen er, at en markedskonform l&negaranti skal deekke mindst
det forventede tab for at kunne veere markedskonform.

Vi finder, at 5 % er et realistisk, men forsigtigt sken pa en markedskonform garantipro-
vision. Ud fra en simpel risikobetragtning vil en markedskonform garantiprovision
veere proportional med det forventede tab, som vil veere lig med den forventede risiko
for, at lantager ikke kan betale l&net tilbage.!

Vi vurderer, at 5 % er et realistisk skon pa den forventede risiko. Forudsat selskaberne
har lige stor risiko for at forlade markedet, bestemmes risikoen ved at gange to para-
metre: Den totale bestand af selskaber og antallet af selskaber, der arligt forventes at
forlade markedet.

Vi vurderer, at det er realistisk, at der fra begyndelsen af 2025 vil veere en bestand pa
20 selskaber i konkurrencemodellen. Her leegger vi veegt pa, at det af lovforslaget frem-
gar, at der i dag er 23 affaldsforbreendingsanleeg!?, men at modellen ikke vil geelde for
ger (i praksis BOFA), og at anleeg kan blive undtaget, hvis en lukning er godkendt den
31. december 2024, og anleegget lukker senest tre ar efter godkendelsen.?

16 Se Ingenioren, den 28. februar 2023, https://ing.dk/artikel/dansk-fjernvarme-ny-lov-foerer-fordoblet-affaldsimport-ho-
ejere-forbrugerpriser-266494

17 Konsekvensberegningerne fremgar af KEFM’s praesentation for forligskredsen den 9. februar 2023.

18 praksis forventer vi, at en langiver vil tilleegge en risikopreemie, sa der i praksis vil ses en hejere garantiprovision.

12 Se lovforslagets side 13.

2 Se lovforslagets side 14.
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Vi vurderer desuden, at lovforslagets ordlyd understetter, at et selskab arligt gennem-
snitligt kan forventes at forlade markedet. Her leegger vi veegt pa, at det leegges til
grund, at kapacitetstilpasningen vil ske gradvist fra 2025 og frem.?! Exitraten vil der-
med, alt andet lige, vokse gradvist efter 2025, nar antallet af anleeg falder fra 20 til 15.2

Samlet giver det en forventet risiko pa 5 % (=1/20), som vi vurderer udger et forsigtigt
skon pa markedskonform garantiprovision. Nar vi ser det som et forsigtigt skon, skyl-
des det, at en markedskonform laneprovision ikke kun ma daekke det forventede tab.
Den ma ogsé indeholde omkostninger til administration og en rimelige avance.

Den anden indikative metode er baseret pd Kommissionens meddelelse af 20. juni 2008
(2008/C 155/02) om statsstette i form af garantier, som lovforslaget henviser til.?*

Her ses for det forste, at under fri konkurrence ma en kommunal garanti hejst omfatte
80 % af et 1&n. For det andet skal en markedspris vurderes ud fra en konkret analyse af
det underliggende lans karakteristika, herunder ‘sandsynligheden for, at lintageren mis-
ligholder sine forpligtelser pd grund af sin finansielle situation, sin branche 0g sine fremtidsud-
sigter samt andre okonomiske forhold’. Analysen ber inddrage en konkret kreditvurdering
af lantageren.

Meddelelsen kan dog ogsa give et mere indikativt sken, der peger pa en risikopreemie
pa mindst 3,8 %. Det fremgar, at en risikopreemie pa 3,8 % udger en sikaldt "safe ha-
bour’ for lantageren, der er en SMV?, der ikke tidligere har indhentet en konkret kre-
ditvurdering fra et ratingbureau, fx Moody’s, eller hvis vurdering er baseret pa balan-
cen, sdsom virksomheder med et serligt formal eller nystartede virksomheder. Hvis
der modsat er udarbejdet en risikovurdering, kan den konkrete ‘safe habour’ veere la-
vere eller hojere end 3,8 %, atheengig af hvilken kreditrating virksomheden opnar, se
Figur 3.

21 Se lovforslagets side 16.

212025 vil exitraten vaere 5 % (1/20), i 2026 vil den veere 5,3 % (1/19) og sa fremdeles.

» Se lovforslaget side 38.

2 Star for ‘Sma og mellemstore virksomheder’. En SMV er af EU defineret siledes, at en virksomhed tilherer kategorien
”sma”, hvis der er under 50 ansatte, og den har en arlig omseetning eller en samlet érlig balance pa ikke over 10 mio. EUR.
En virksomhed tilhorer kategorien “mellemstor”, hvis der er 50 eller flere men under 250 ansatte, og den har en arlig om-
seetning pa ikke over 50 mio. EUR eller en arlig samlet balance pa ikke over 43 mio. EUR.
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Figur 3: Kommissionens arlige minimumspramier
geeldende for en SMV

Kreditkvalitet Standard & Poor’s Fitch Moody's  Adlig .
MINIMuMSpremie
Hojeste kvalitet AAA AAA Aaa 0.4 %
Meget sterk betalingsevne AA+ AA+ Aal
AA AA Aa 2 0,4 %
AA - AA - Aa 3
Stzerk betalingsevne A+ A+ Al
A A A2 0,55 %
A- A- A3
Tilfredsstillende betalingsevne BBB + BBB + Baa 1
BBB BBB Baa 2 0,8 %
BBB - BBB — Baa 3
Betalingsevnen er sirbar over for nega- BB + BB + Bal
tive forhold
BB BB Ba2 2,0%
BB - BB - Ba 3
Sandsynligt, at betalingsevnen forringes B+ B+ B1 3,8 %
af negative forhold
i B B B2
B B B3 6,3 %
Betalingsevnen athanger af vedvarende CCC + CCC + Caa 1 Der kan ikke
gunstige forhold angives nogen
ccc ccc Caa 2 arlig minimums-
cee - cee - Caa 3 preemie
cc cC
C
Konkurs eller betalingsstandsning SD DDD Ca Der kan ikke
angives nogen
D DD c arlig minimums-
D praemie

Kilde: Kommissionens meddelelse af 20. juni 2008 om statsstette i form af garantier, afsnit 3.2.

Vi vurderer, at nogle, men ikke alle, danske affaldsanleeg vil veere en SMV og dermed
omfattet af denne “safe habour’. Uden en konkret kreditvurdering kan vi ikke sige,
hvad deres kreditrating vil veere. Der vil dog vere tale om nystartede selskaber, hvilket
taler for, at minimumsgraensen pa 3,8 % vil geelde.

I lyset af konkurrencemodellens antagelse om, at flere anleeg skal lukke inden 2030,
finder vi det samtidig ikke realistisk, at anleeggene ville kunne fa en kreditrating, som
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kan begrunde en risikopreemie pa mindre end 3,8 %. Som det fremgar, er de 3,8 %
baseret pa en vurdering af, at det er ‘sandsynligt, at betalingsevnen forringes af negative
forhold’. Vi ser det som daekkende for de ca. 20 selskaber i konkurrencemodellen, hvor
det sandsynlige er, at et selskab mé opgive hvert ar. Vi noterer samtidig, at der for
samme kreditkvalitet ogsa er en hgjere risikopreemie pa 6,3 %.

Tilsammen bekrzefter begge indikative metoder, at garantiprovisioner kan forventes at
udgere en betydelig ekstraomkostning. Skennene viser en sandsynlig risikopreemie pa
mindst 3,8-5 % og potentielt 6,3 %. Ved brug af Dansk Fjernvarmes sken for den sam-
lede geeld pa 10 mia. kr. kan lanegarantier dermed i det forste &r forventes at koste 380-
630 mio. kr. arligt.

4.3 Virkninger pa selskabernes indtagter fra affaldsforbrending
Selskaberne far i dag og vil i konkurrencemodellen fortsat fa indteegter fra:
1. Affaldsforbreending
2. Varme ogel
43.1  Affaldsforbrending
Vi forventer, at konkurrencemodellen vil oge de samlede indteegter fra forbreending.
Der kan forventes to effekter, der vil oge indtegterne.

Den ene effekt er, at affaldsprisen kan forventes at stige. Konkurrencemodellen vil be-
tyde, at importprisen fremover bliver den generelle markedspris i Danmark. Ifelge
Dansk Fjernvarme har importprisen for krigen i Ukraine veeret hgjere end den gen-
nemsnitlige danske pris, og vi forventer, at det ogsa vil veere tilfeeldet pa den lange
bane, se ovenfor i afsnit 3.2. Da markedet er internationalt, og da konkurrencemodellen
ber vurderes pa lidt lengere sigt, vil gkonomisk teori dermed forudsige, at markeds-
prisen i Danmark kommer til at stige til det langsigtede forventede niveau for import-
priserne.

Den anden effekt er, at kapacitetsudnyttelsen vil stige. Anleeggene udnytter i dagi gen-
nemsnit kun 85-90 % af deres kapacitet. P4 et konkurrencebaseret marked vil der veere
en gkonomisk gevinst ved at udnytte de sidste 10-15 %, og det vil de gore gennem oget

» Det kan ikke forventes, at omkostningen reduceres, hvis lanegarantierne iht. EU’s meddelelse skal begreense til 80 %. Hvis
de resterende 20 % skal finansieres andre steder, vil omkostningen som udgangspunkt ikke blive lavere.
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import. Hvis meengden af forbreendingsegnet affald i Danmark, som KEFM forventer,
falder med 30 % frem mod 2030, vil importen ogsé kunne udfylde det hul.

Samlet vil hojere priser og aget kapacitetsudnyttelse give ogede indteegter.
432  Varme og el

Vi forventer, at konkurrencemodellen vil gge salget af bade varme og el. Det folger af
den forventede stigende kapacitetsudnyttelse, som modellen kan forventes at give (se
ovenfor). Hvis anleeggene breender mere affald, eges deres produktion af varme og el.

Om indtegterne i praksis ogsa stiger, atheenger af prisudviklingen.

For varme er der i dag et prisloft pa 89 kr. pr. GJ inkl. afgifter. Ifelge Dansk Fjernvarme
forventes et nyt VE-prisloft som naevnt sat ned til cirka 70 kr. pr. GJ inkl. afgifter. For
anleeg med en hgjere aktuel varmepris vil det betyde et prisfald. For de andre anleeg
forventer vi en tendens til, at de vil presse prisen op mod prisloftet (se ovenfor).

For el er det den danske engrosmarkedspris, der er relevant. Det er pa engrosmarkedet,
at anleeggene afsetter deres el. Her har konkurrencemodellen ingen betydning.

Samlet er det i praksis dermed ikke sikkert, hvordan konkurrencemodellen vil virke pa
de samlede indteegter fra varme og el. Forudsat produktionen stiger, vil den, alt andet
lige, dvs. hvis priserne pa varme og el antages uendrede, oge indtegterne.

4.4 Virkninger pa forbrugerpriserne
Konkurrencemodellen kan pavirke folgende forbrugerpriser:
1. Affaldsforbreending
2. Varme ogel
441  Affaldsforbrending

Forbrugerprisen er den pris, som private og virksomheder betaler for at komme af med
deres affald. Vi vurderer, at konkurrencemodellen vil oge denne pris.

De danske forbreendingsanleg vil fremad agere pa det internationale affaldsmarked.
Her er de uden markedskraft, og importprisen vil veere deres alternativomkostning,
som de vil fastseette deres priser ud fra. Som nzevnt ovenfor i afsnit 3.2 forventer vi pa
den lange bane, at importprisen vil veere hejere end den aktuelle gennemsnitlige
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danske pris?. Dermed vil konkurrencemodellen betyde, at den danske forbrugerpris
heeves op til importprisen.

Vi bemeerker, at eventuelle effektiviseringer pa omkostningssiden ikke kan forventes
at gore en forskel her. Pa et konkurrencebaseret internationalt marked vil et omkost-
ningsfald teoretisk set alene péavirke prisen, hvis de marginale omkostninger falder
symmetrisk for alle pd markedet. Det vil ikke veere tilfeeldet her med en ren dansk een-
dring.

Vi bemeerker yderligere, at det heller ikke betyder noget, om det er en generel effekti-
visering af alle nuveerende danske anleeg eller en effektivisering, der felger af, at de
mindst effektive danske anleeg gar ud af drift, sa de tilbageveerende samlet set er mere
effektive.

442  Varme og el

For varme vil der i konkurrencemodellen komme et nyt VE-prisloft, der efter Dansk
Fjernvarmes forventninger som neevnt vil ligge pa ca. 70 kr. pr. GJ inkl. afgifter mod
det aktuelle prisloft pa 89 kr. pr. GJ inkl. afgifter.

Vi forventer, at virkningen pa forbrugerprisen for varme vil aftheenge af anleeggenes
nuvearende varmepris.

For varmekunder hos anleeg med en varmepris over 70 kr. pr. GJ inkl. afgifter vil kon-
kurrencemodellen give en lavere forbrugerpris.

For varmekunder hos de andre anleeg med en aktuel varmepris under 70 kr. pr. GJ inkl.
afgifter er virkningen mere usikker. Umiddelbart vil konkurrencemodellen ikke betyde
noget, fordi varmeprisen fortsat vil veere omfattet af varmeforsyningslovens regler om
omkostningsbaserede priser. Vi forventer dog, at der i praksis vil komme en tendens
til stigende varmepriser. Det skyldes, at de kommercielle selskaber forventeligt vil lede
efter og forsege at udnytte al elastik i reglerne til at presse deres varmepris op sa teet
pa det nye VE-prisloft som muligt.

For el vil konkurrencemodellen ikke péavirke pa forbrugerprisen.

5. Virkninger pa selskabernes incitamenter til at investere i CO2-fangst

Dansk Fjernvarme har som det tredje bedt os vurdere, hvordan konkurrencemodellen
kan forventes at pavirke selskabernes incitamenter til at investere i CO2-fangst.

2% Som oplyst af Dansk Fjernvarme.
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Investeringer i CO2-fangst er ogsa en del af Klimaaftalen. Massive investeringer i CO2-
fangst anses som et vigtigt redskab til at na malet pa 70 % reduktion i CO2-udledningen
inden 2030. Affaldsanlaeg er vurderet til at fa en vigtig rolle for disse investeringer.?”

Vi vurderer helt generelt, at en konkurrenceudseettelse isoleret vil kunne fremme inve-
steringer i CO2-fangst og andre innovative lgsninger. Muligheden for at tjene gkono-
misk overskud fremmer generelt investeringer i effektiviseringer og innovation. Desu-
den kan konkurrenceudseettelse sikre en effektiv udnyttelse af begreensede tilskuds-
midler. Ved at udbyde adgangen til tilskud kan det sikres, at det er de bedst egnede
selskaber, der far tilskud.

Vi ser imidlertid en stor knast i den foreslaede konkurrencemodel. Den vil skade og
potentielt veere skadelig for anleeggenes incitamenter til at investere i CO2-fangst.

Problemet er, at lovforslaget efterlader stor usikkerhed om den fremtidige regulering.

Konkret star der, at hvis kapacitetsudviklingen ikke sker i takt med de nationale meeng-
der af forbreendingsegnet affald, vil der blive indfert en afgift, ‘medmindre et alternativt
virkemiddel viser sig at vaere bedre egnet, herunder eksempelvis CO2-krav eller krav til plastik-
indhold i det sorterede affald til forbreending.”? Det fremgar videre, at der ikke er taget
politisk stilling hertil, og at lovforslaget ikke har hjemmel til sddanne tiltag.

I praksis ved affaldsanleeggene dermed ikke, hvad de kigger ind i af regulering de nee-
ste ar. De kan fa en afgift, men der kan ogsa ske noget andet. Det kommer an pa bade
udviklingen og den konkrete vurdering af de mulige tiltag.

Generelt kan regulatorisk usikkerhed om fremtiden veere skadelig for investeringer.
Virksomheder beslutter oftest investeringer ud fra en business case, der veerdiseaetter
indteegter og omkostninger ud i fremtiden. Det vanskeliggor usikkerhed om reglerne.

Vi vurderer, at der er en betydelig risiko for, at det vil geelde for investeringer i CO2-
fangst. Der er tale om investeringer med en lang horisont. Det gor det essentielt med
klare linjer, at pateenkte tiltag er kendt og lagt frem i lyset.

7 Det fremgar bla. af Energistyrelsens faktaark om CO2-fangst, https://kefm.dk/Media/637750803072968157/Fak-
taark Den%20samlede%20strategiske%20indsats%20for%20udbredelse%20af%20fangst%200g%20lag-
ring%20af%20C0O0%E2%82%82 V02.pdf

% Se side 16
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