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1 Bakgrunn og mandat

Vinteren 2009/2010 opplevde deler av Norge, Sverige, Finland og gstlige
Danmark ekstremt hgye spotpriser i enkelte timer. Flere norske
leverandgrer rapporterte i etterkant om betydelige tap som en
konsekvens av disse ekstremprisene.

P& denne bakgrunn har NVE gnsket & tilegne seg bedre kunnskap om
hvordan leverandgrene, spesielt i Midt- og Nord Norge, var forberedt pa a
handtere disse ekstreme prisene i forkant av vinteren 2009/2010,
hvordan de ble bergrt av prisene og hvordan deres innkjgps- og
sikringsstrategier eventuelt har endret seg.

Prosjektets mandat har veert & besvare falgende spgrsmal:

e Hva var leverandgrenes sikringsstrategi fgr vinteren 2009/20107?

e | hvilken grad medfarte de korte periodene med sveert hgy pris
sist vinter tap for leverandgrer?

e Hva var arsakene til og mekanismene bak tapene?

o Huvilke justeringer har leverandgrene gjort med hensyn til
kontrakter, innkjgpspolitikk eller annen atferd/strategi pa grunn av
pristoppene i Igpet av vinteren 2009/20107?

o Erleverandgrene forngyde med dagens usikkerhet med hensyn
til eksistensen og omfanget av regionale prisomrader og de
tilgjengelige sikringsinstrumenter?

¢ Hvordan ville flere og mindre, men faste konstellasjoner av
prisomrader, pavirke leverandarer?

o | teorien, hva er "state of the art” med hensyn til
strgmleverandgrenes risikohandtering, innkjgp og
kontraktsstrategier?

Som en sentral del av prosjektet er det gjennomfart mgter med 6
leverandgrer i Midt- og Nord-Norge. Denne rapporten oppsummerer de
funn Trond Brevik Radgivningstjenester AS (TBR) ved Trond Brevik og
Steinar Vikingstad har gjort gjennom prosjektet.

Arbeidet er utfart i perioden oktober 2010 til februar 2011.
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2 Sammendrag

Med bakgrunn i de ekstremt hgye kraftprisene i enkelttimer vinteren
2009/2010 har NVE gnsket a tilegne seg bedre kunnskap om hvordan
leverandgrene, spesielt i Midt- og Nord Norge, var forberedt pa &
handtere de ekstreme prisene i forkant av vinteren, hvordan de ble bergrt
av prisene og hvordan deres innkjgps-/hedgingstrategi eventuelt har
endret seg.

Prosjektet er gjennomfart ved intervjuer av sentrale leverandgrer i Midt-
og Nord-Norge og andre relevante aktgrer.

Erfaringene fra prosjektet er todelt. Studiene viser at enkeltleverandgrer
har hatt til dels betydelige tap i de angitte timene, mens andre har sluppet
nesten uten tap i perioden.

Tapene er knyttet til fire omrader:

e Systemprisrisiko: Ingen sikring pa& inndekning av standard
variabel avtaler

e Omradeprisrisiko: Ingen omradeprissikring pa fastprisavtaler

e Forbruksvolumrisiko: Hgyere forbruk enn forventet for
fastprisavtaler

o Dggnprofilrisiko: Faktisk profiltillegg ble hgyere enn forventet

En fellesnevner for leverandgrene som har unngatt tap, er at de gjennom
en bevisst produktstrategi hadde overfgrt det meste av risikoen til
kundene, eller ikke hadde produkter hvor de var eksponert for risikoen.

Den generelle tilbakemeldingen fra leverandarene pa bakgrunn av
erfaringen med vinteren 2009/10, er at forbruksvolum- og dggnprofilrisiko
i starre grad sgkes overfart til kunden. Dette gjgres ved
produkttilpasninger som typisk gjar at produktene ikke lenger passer inn i
premissene for Konkurransetilsynets liste. Dessuten er
oppmerksomheten omkring omradeprisrisiko @kt betraktelig og det er
stgrre innslag av omradeprissikring.

Overfgringen av forbruksvolum- og dggnprofilrisiko til kundene er da
ogsa i trad med et generelt prinsipp for risikostyring, nemlig at den som er
neermest til & kontrollere en risiko ogsa bar ha eierskapet til og baere
konsekvensen av risikoen. Dessuten vil en kunde normalt ha stgrre evne
til & beere risikoen. En risiko som utgjar +/-1% i forhold til en kundens
samlede strgmkostnad, vil som tommelfingerregel utgjare i
stgrrelsesorden +/-100% i forhold til leverandgrens nettomargin.

| forhold til sikring av system-, omradepris og valutakurs, er beste praksis
a vurdere sikringskostnad opp mot risikoens omfang. En normal
tilngerming er at systemprisrisikoen i fastprisavtaler alltid sikres, mens
systemprisrisikoen i standard variabel avtaler ikke sikres.
Omréadeprissikring ma kostnadsvurderes fra gang til gang.

Dagens situasjon med relativt store, men usikre, prisomrader anses som
handterbar. Det papekes imidlertid at endringer i prisomradene med kort
frist er administrativt ressurskrevende og uheldig i forhold til finansiell
handel. Ingen av leverandgrene vi snakket med mente inndeling i flere
mindre, men faste, omrader ville veere a foretrekke. Man sa fordelene
med starre forutsigbarhet omkring omradet, men fryktet likevel svekket
likviditet i CfD markedet p& grunn av feerre aktarer og muligheter for
monopoldannelse.
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3 Ekstrempriser vinteren 2009/2010

Vinteren 2009/2010 opplevde deler av Norge, Sverige, Finland og gstlige
Danmark ekstremt hgye spotpriser i et antall timer. | Norge gjaldt dette
seerlig prisomradene NO3 og NO4.

&

Statnett

Figur 1 Statnetts prisomradeinndeling gjeldende fra 15. mars 2010

Mellom 1. desember 2009 og 31. mars 2010 var det for NO3 og NO4 i alt
fem dager hvor spotprisen i enkelttimer var hgyere enn 300 EUR/MWh
(ca 2,4 kr/kwWh). De hgyeste prisene ble notert 17. desember 2009 og 22.
februar 2010 med 1400 EUR/MWh (11,8 kr/lkWh med valutakurs 8,40 per
17. desember) samt 8. januar 2010 med 1000 EUR/MWh (8,17 kr/kwWh).

Timeprisene for de aktuelle dagene er vist i figuren nedenfor.
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Figur 2 Ekstremutslag i timepriser vinteren 2009-2010. Tallstarrelser EUR/MWh.
Kilde: Nord Pool Spot

Den 17. desember 2009 kom ekstremprisene pa 11,8 kr/lkwh i timene
16.00 til 18.00, mens de dyreste timene den 22. februar 2010 var mellom
08.00 — 11.00.

Til da, var dette de hgyeste prisene som var notert pa kraftbgrsen Nord
Pool, med unntak av DK2 som opplevde en timepris pa 1804,7
EUR/MWh den 28. november 2005. | desember 2010 hadde Sjeelland to
timer med priser pa 2000 EUR/MWh
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| hovedsak skyldtes ekstremprisene kaldt veer og hgyt forbruk (til tross for
de hgye prisene), samtidig med reduksjoner i produksjons- og
importkapasitet.

Tabell: Dagene med de hgyeste prisene

Dato Bakgrunn (kilde NVE)
17. desember 2009 Lav svensk kjernekraftproduksjon og kulde
"""" 8.januar 2010 |  Sveert kaldt, ogsé dagene i forveien, lav

kjernekraftproduksjon og lav
importkapasitet

- 22 februar2010 | Sveert kaldt, lav kjernekraftproduksjon og
lav magasinfylling og tilsig (redusert effekt

i vannkraftsystemet)

Regulerkraftmarkedet responderte tilsvarende med hgye priser i den
samme perioden med toppriser pd mellom 3 kr/lkwh — 3,5 kr/kwh.
Hovedutfordringen med regulerkraftmarkedet var imidlertid ikke
absoluttnivaet pa regulerkraft-prisene, men store differanser mellom
elspot- og regulerkraft-priser. Avvik mellom anmeldt mengde og faktisk
mengde ble potensielt sveert kostbart.

NOK/MWh Priskurve for desember 2009 - NO3
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Figur 3 Priser i elspot og regulerkraftmarkedet desember 2009. Kilde: Statnett.
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4 Kraftmarkedet

Norge er en del av et felles nordisk kraftmarked som innebaerer at
kraftprodusenter og leverandgrer fritt kan kjgpe og selge kraft i
konkurranse med produsenter og forbrukere i de gvrige nordiske
landene.

Markedsprisen (spotpris) pa kraft fastsettes gjennom handelen pa den
nordiske kraftbgrsen Nord Pool Spot AS. | tillegg handles standardiserte
finansielle kontrakter pa fremtidige kraftpriser, i hovedsak pa
markedsplassen NASDAQ OMX Commodities (tidligere Nord Pool).
Disse finansielle kontraktene avregnes mot spotprisen (systempris) pa
Nord Pool Spot. | tillegg handles det finansielle og fysiske kontrakter i
OTC (over-the-counter) markedet, der aktgrene handler direkte seg i
mellom uten noen standardisert markedsplass.

Prisen i kraftmarkedet bestemmes av tilbud og etterspgrsel. Dess mer
kraft som er tilgjengelig i markedet, jo lavere blir prisen. Tilsvarende vil
hay etterspgrsel presse prisen oppover. Tilbud og etterspgrsel pavirkes
pa kort sikt av forhold som forventninger til markedsutviklingen,
nedbgrsmengde, temperatur, magasinfylling, marginalkostnaden ved
ulike produksjonsteknologier (kull, olje, gass, kjernekraft etc.),
flaskehalser i overfgringsnettet etc. Pa lang sikt pavirkes forventninger og
derved prisen av hvor mye kraftproduksjon og overfgringsforbindelser
som bygges i forhold til etterspgrselsveksten og hvordan de generelle
rammebetingelsene utvikler seg.

4.1 Det fysiske markedet

Det fysiske markedet bestar av Elspot markedet og regulerkraftmarkedet.
| Elspot markedet etableres spotprisen for det nordiske markedet i de
respektive prisomradene. Summen av alle kjgps- og salgsbud
bestemmer systemprisen time for time. Uten flaskehalser blir
systemprisen den gjeldende prisen i hele Norden. For a lgse opp i
flaskehalser, introduseres det prisforskjeller mellom omradene slik at
tilbud og etterspgrsel innenfor omradene samsvarer med den fysiske
tilgjengelige nettkapasiteten.

Figuren under viser systempris Nord Pool, omregnet til EUR/MWh,
perioden fra januar 2000.
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Figur 4 Nord Pool systempris, EUR/MWh. Manedlige gjennomsnitt fra januar
2000 til september 2010. For perioden 00-06 omregnet fra NOK/MWh til
EUR/MWh. Kilde Nord Pool Spot.

“Leverandarer og knapphetsprising av elektrisitet i Norge vinteren 2009/2010”
7



Som figuren viser var systemprisen sist vinter hgy, men pa ingen mate
ekstraordinaert hgy i forhold til pristopper tidligere ar. Siden
hgyprisvinteren 2002-03 var pristoppen vinteren 2009-10 fjerde gang
man sa manedsgjennomsnitt i omradet 70 EUR/MWh. Gjennomshittlig
systempris for 2009 var pa 306,47 NOK/MWh (35,02 EUR/MWh), mot
369,38 NOK/MWh(44,73 EUR/MWHh) i 2008.

Figuren nedenfor viser hvordan systempris og omradepris lenge var
nesten sammenfallende. Fra 2007 begynte det & oppsta forskjeller som
ikke har veert observert tidligere.
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Figur 5 System- og omradepriser , arsgjennomsnitt fra 2000.
Omradeinndelingen har variert gjennom perioden. Kilde: Nord Pool Spot.

Figuren nedenfor viser forskjellene mellom omradepriser og systempris
fra januar 2008 og frem til desember 2010.
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Figur 6 Prisomradeforskjeller, EUR/MWh. Manedlige gjennomsnitt perioden
januar 2008-desember 2010. Kilde: Nord Pool Spot.

Som figuren viser erfarte man gjennom farste del av 2009 relativt sma
omréadeprisforskjeller. Likevel skal man ikke lenger tilbake enn til 2008 for

a finne utslag i den starrelsesorden som man skulle oppleve for vinteren
2009-10.

4.2 Det finansielle markedet

Markedsplassen NASDAQ OMX (tidligere Nord Pool) tilbyr handel i
standardiserte kraftkontrakter:

“Leverandarer og knapphetsprising av elektrisitet i Norge vinteren 2009/2010”
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Finansielle fastpriskontrakter mot systempris

v" Future kontrakter for dager og uker

v" Forward kontrakter for maneder, kvartal og ar
Finansielle kontrakter for & lase en fast omradedifferanse,
Contract for difference (CFD)

Peak kontrakter

Finansielle (europeiske) opsjonskontrakter mot systempris

Utover de standardiserte kontraktene er det noe handel i ikke-
standardiserte kontrakter. Dette skjer gjerne ved at spesialiserte
leverandgarer stiller priser pa de kontraktstyper som etterspgrres fra de
som har sikringsbehovet — typisk produsenter eller sluttbrukersiden. Noen
eksempler pa slik kontrakter er:

ANANENEN

10 ars fastpriskontrakter

Brukstidskontrakter

Asiatiske opsjoner

Omréadepriskontrakter for ikke barsnotert omrade, periode og
kvoteringsvaluta

“Leverandarer og knapphetsprising av elektrisitet i Norge vinteren 2009/2010”
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5 Kraftomsetningsvirksomheten

Samlet elektrisitetsforbruk i Norge var pa 124 TWh i 2009. Av dette
utgjorde forbruket til husholdninger, tjienesteyting etc. rundt 70 TWh og
forbruket til industrien ca. 54 TWh. Antall husholdningskunder utgjar i
stagrrelsesorden 2,3 mill kunder. Totalt driver anslagsvis 230 selskaper
kraftomsetningsvirksomhet i Norge. Av disse hadde 5 - 20 leverandgrer
registrert produkter pa Konkurransetilsynets liste for levering i Nord-
Norge (NO4) og Midt-Norge (NO3), avhengig av produkt. | tillegg har de
lokale distribusjonsselskapene kraftleveranse innenfor sitt
forsyningsomrade direkte eller giennom kommisjonsavtaler med starre
leverandgrer.

5.1 Produktspekter til sluttkunder

Stremproduktet er en ravare der prisen til na har veert det viktigste som
skiller leverandgrene fra hverandre.

For husholdningskunder publiserer Konkurransetilsynet ukentlig en
oversikt over leverandgrenes priser pa de mest vanlige
prisingskonseptene;

v' Markedspris
v/ Standard variabel pris
v Fastpris (1 og 3 ar)

For fgrste kvartal 2010 viser en undersgkelse gjort av SSB at 53,9
prosent av husholdningene var knyttet til spotpriskontrakt, mens 41,9
prosent hadde en variabel kontrakt. De resterende 4,2 prosent var knyttet
til en fastprisavtale. Rapporten vil i hovedsak ta utgangspunkt i
Konkurransetilsynets definisjon av produktene.

Standard variabel: Prisen varierer basert pa utviklingen i kraftmarkedet.
Leverandgrene plikter & informere om prisendringer 14 dager far de trer i
kraft. Dette skjer som oftest ved annonsering i aviser, ved publisering pa
Konkurransetilsynets kraftprisoversikt og pa egne nettsider. Kontraktene
har normalt ingen bindingstid. Noen leverandgrer krever et fast arlig
administrasjonsgebyr i tillegg til det variable leddet som er knyttet til
forbruket. Variable priskontrakter tilbys ogsa i alternative varianter.

Fastpris: En fastpris kontrakt er en avtale om en fast pris pa kraft over
en fastsatt periode. Avtaletiden vil normalt veere fra 3 maneder (kvartal) til
3 ar. Konkurransetilsynets oversikt viser kontrakter

med 1- og 3 ars varighet. | avtaleperioden kan ikke kunden normalt skifte
leverandgr uten & bryte avtalen og gjgre opp for dette. Samtidig er
leverandgren forpliktet til & levere stram til den avtalte prisen, uansett hva
som skjer med kraftprisen i markedet. P4 denne maten kan kunden
"sikre” seg mot hgye strempriser. | tillegg til prisen for kraften man
forbruker, krever noen leverandgrer ogsa et arlig fastbelgp.

Markedspris; eller spotpris med paslag, er en avtale der prisen falger
markedsprisen som fastsettes pa kraftbgrsen Nord Pool. | tillegg til
referanseprisen ma kunden betale et paslag per kWh. Noen leverandarer
krever et fast arlig eller manedlig belap i tillegg til, eller i stedet for, det
variable leddet som er knyttet til forbruket.

Starre bedriftskunder, med forbruk pa mer enn 100.000 kWh, inngar
gjerne individuelle avtaler, og/eller betaler en forvalter for & handtere sine
kraftinnkjep i det finansielle marked. For disse sluttkundene vil sdledes
kraftkjgpet inkludere en rekke ulike avtaler og leveranser. Avtalene er
gjerne bygget opp omkring de samme prinsippene som for de 3
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kontraktstypene nevnt ovenfor, men ofte som en kombinasjon av
markedspris og ulike fastpriskontrakter eller bruk av finansielle produkter i
en sikringsstrategi.

5.2 Marginer i sluttbrukermarkedet

Tema for denne rapporten er leverandgrers risikohandtering. For & forsta
risikobildet er det nyttig med en overordnet forstaelse av hvordan ulike
elementer bidrar til den samlede Ilgnnsomheten for leverandgrer. | det
falgende gis en kort fremstilling av hvordan marginbildet er sammensatt,
deretter gis et eksempel pa en marginberegning. Kostnader i
beregningen er basert pa var erfaring og analyse og antas & kunne gi et
representativt kostnadsbilde for illustrasjonsformal.

5.2.1 Samlet marginbilde — brutto og netto margin
Det samlede marginbildet for en leverandgr kan deles inn i en

bruttomargin og en nettomargin.

Bruttomargin er et uttrykk for resultatet fra selve energihandelen og kan
beregnes som:

Salgsinntekt for levert energi
-_Kostnad innkjgp levert energi
= Bruttomargin

Bruttomarginen utgjer differansen mellom leverandgrens samlede
salgsinntekt og samlede kostnader ved kraftinnkjgpet. Bruttomargin
omtales ogsa som (brutto) dekningsbidrag. Salgsinntekten er lik
leverandgrens samlede inntekt inklusive paslag eller dekningsbidrag.

Salgsinntekt:
V' Strempris
v Dekningsbidrag (Paslag pr kwh, manedsgebyr, arsgebyr etc)
v' Purregebyrer, forsinkelsesrenter etc.
v' Service gebyrer

Salgsinntekten ma justeres for:

v Tap pa kunder som ikke betaler sine fordringer
v Rentekostnader knyttet til kreditt-tid, eventuelt ma dette tas inn et
annet sted i lsnnsomhetsberegningen.

Kostnaden for innkjgp av levert energi inkluderer alle direkte kostnader
ved kraftanskaffelsen, herunder:

Fysisk kraftkjap

Dggnprofilkostnad

Nord Pool spot avgifter

Gebyrer knyttet til balanseavregningen (Regulerkraftmarkedet)
Gevinst/tap i regulerkraftmarkedet knyttet til upresis anmelding
Kostnader forbundet med evt. finansiell sikring.

Kostnader knyttet til marginkrav p& Nord Pool Spot

ANANENENENENEN

Nettomargin skal dekke de faste kostnadene og kan beregnes som:

Bruttomargin
-_Driftskostnader
= Nettomargin

En typisk leverandgr vil ha et kostnadsbilde som er preget av variable
driftskostnader og en betydelig andel faste og sprangvis faste
driftskostnader.
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En vesentlig del av variable kostnader som ikke inngar i
kraftkjgpskostnaden er faktureringskostnader, herunder:

Systemkostnader (fakturering og avregning)
Fakturaprint, konvolutter og porto
Efaktura/avtalegiro/OCR

Kundeservice

ANANENEN

Faste kostnader er typisk kostnader knyttet til lokaler, datasystemer,
hardware og personell til funksjonene:

v Salg og markedsfaring
v Krafthandel/prognoser/anmelding
v Ledelse

| tillegg til & dekke alle faste kostnader skal s& nettomarginen betjene evt.
gjeld i virksomheten og skatt. Den resterende marginen er resultat etter
skatt, eller avkastning til egenkapitalen.

5.2.2 Eksempel pa beregning av forventede marginer

Tabellen nedenfor lister alle leverandgrene som var registrert pa
Konkurransetilsynets liste med produktene standard variabel og spotpris,
tirsdag 22 februar (uke 8) 2010 med levering i Midt-Norge (eks mva). De
samme leverandgrer og priser gjaldt tilneermelsesvis ogsa for Nord-
Norge.

Tabell: Konkurransetilsynets liste, levering Trondheim, uke 8, 2010

Spot

Nr. Selskap St.variabel Selskap paslag i
gre/lkWh gre/lkWh

1 Telinet Energi AS - Telinet Online 39,96 Gudbrandsdal Energi Lavpris (akonto) -
2 Ustekveikja Energi AS — Lavpris 42,24 Skandiakraft AS 0,48
3 LOS eKunde 42,28 Kraftinor AS 0,52
4 NorgesEnergi GUL e-STR@M 43,95 Ustekveikja Energi AS - Spot Lavpris 0,54
5 Fjordkraft Web 43,96 SKS Kraftsalg — Enkel 0,80
6 Trondheim Energi Web 43,96 Gudbrandsdal Energi Lavpris 0,89
7 Gudbrandsdal Energi Lavpris 46,32 Svorka Energi AS — Innkjgpspris 1,18
8 Leerdal Energi 48,48 NorgesEnergi AS 1,19
9 Lyse AS 50,00 Fortum Markets 1,20
10 Sunndal Energi KF 50,96 Leerdal Energi 1,34
11 Svorka Energi AS 51,00 EB Kontakt AS 1,36
12 Ustekveikja Energi AS 51,04 Ustekveikja Energi AS 1,40
13 Gudbrandsdal Energi 51,12 Ringeriks-Kraft Stram AS eSpot 1,52
14 Tussa-24 AS 51,92 Total Energi ASA 1,59
15 SKS Kraftsalg 52,00 Sunndal Energi KF 1,70
16 HurumKraft AS 52,40 Luster Energiverk AS 1,80
17 Luster Energiverk AS 52,56 Nord-Trgndelag Elektrisitetsverk 1,90
18 Hafslund Direkte 52,64 Gudbrandsdal Energi 2,00
19 Total Energi ASA 52,72 SKS Kraftsalg 2,00
20 NorgesEnergi AS 54,39
21 Rauma Energi Kraft AS 58,32
22 TregnderEnergi Marked AS 58,32

Kilde: Konkurransetilsynet

Vi har i det fglgende sett p& marginbildet for spotpris produktet. Tabellen
nedenfor oppsummerer arlig paslag til leverandgrene. Som det fremgar
forventer median leverandgren 270 kroner i paslag pr ar fra en
gjennomsnittskunde pa 20.000 kWh. Det presiseres at paslaget ikke er
ekvivalent med verken netto- eller bruttomarginen som vi skal se i det
videre.

Tabell: Paslag over grunnpris for leverandgrer av spotpris, Trondheim uke 8/2010.

Gruppe Paslag Forventet arlig paslag
Snitt tre beste 0,33 gre/kWh 67 kroner

Median leverandgren | 1,35 gre/kWh 270 kroner

Shitt tre darligste 1,97 gre/lkWh 393 kroner

Vi tar utgangspunkt i at median leverandgren gnsker a vurdere forventet
lznnsomhet i disse vilkarene. Vi legger til grunn et forbruk p& 20.000
kwh. Vi legger til at vilkarene fra uke 8 var gjeldende gjennom maneden
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mars 2010. Som grunnpris for beregnet salgspris benytter vi da Nord
Pool spot sin publiserte gjennomsnittspris for NO3 for mars 2010 som var
pa 51,19 gre/kWh.

Farst beregner vi brutto margin:

NOK/ar gre/lk Wh

Salgsinntekt levert energi

Kraftsalg grunnpris 10 238 51,19

Paslag eks mva 270 1,35
Kraftinnkjgp levert energi

Fysisk kraftkjgp grunnkraft (10 238) -51,19

Dagnprofilkostnad (32) -0,16

Regulerkraftkostnad (20) -0,10

Handelsgebyrer (20) -0,10
Brutto margin 198 0,99

Kilde: TBR analyse

Det er viktig & merke seg at grunnprisen (Nord Pools gjennomsnitt) er en
uveiet giennomsnittspris, der det ikke tas hensyn til at kunden faktisk har
hgyere forbruk i de timene hvor kraftprisen er hgyest. | kalkylen for hva
kraftkjgpet vil koste, er det derfor tatt inn et estimat pa hvilken ekstra
kostnad dette medfarer i form av estimert dagnprofilkostnad pa 0,16
gre/kWh. Denne stgrrelsen diskuteres naermere senere i rapporten.
Grunnprisen har heller ikke med noen kostnader for leverandgrens
regulerkrafthandel. Her har vi estimert denne til 0,1 gre/kWh i
regulerkraftkostnad. Handelsgebyrer, estimert til 0,1 are/kWh er ogsa en
del av innkjapskostnaden. Denne er knyttet bade til spotanmelding og til
regulerkraftmarkedet. Som vi ser var grunnprisen (51,19 gre/kWh) i
spotkraftavtalene pa Konkurransetilsynets liste lavere enn hva kraften
kostet i innkjgp (51,55 are/kwh). Det presiseres at vare estimater kun er
anslag for illustrasjonsformal.

Deretter beregnes netto margin:

NOK/ar gre/lk Wh

Brutto margin 198 0,99
Driftskostnader
Fakturasystem, efaktura, ocr etc (55) -0,28
Kundesenice (100) -0,50
Nettomargin 43 0,22

Kilde: TBR analyse

Vi har her vi lagt til grunn samlede direkte personalkostnader knyttet til
kundeservice pa kr 500.000,- pr 5000 kunder. Regnestykket viser at med
vare forutsetninger sa vil forventet nettomargin pa en slik kunde vil veere i
stgrrelsesorden kr 43,- per ar (0,22 are/kWh) eller 4 promille av
salgsinntekten. Dette er fgr faste kostnader og skatt.

Til sammenligning ville de tre leverandgrene med hgyest pris pa
Konkurransetilsynets liste sitte igjen med en nettomargin far faste
kostnader pa kr 166,- pr ar pr kunde eller 0,83 gre/lkWh, mens kalkylen
for de med tre som hadde lavest pris viser en nettomargin pa minus kr
160,- pr ar pr kunde eller minus 0,80 gre/kWh.
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Figur 7 lllustrasjon pa typisk marginbilde ved salg til en spotpriskunde. Merk at
den vertikale aksen ikke starter pa null, derfor framstar marginene hayere enn de
faktisk er.

523

Oppsummering marginer i sluttbrukermarkedet

Det som er viktig & ta med seg inn i vurderingen av risikohandteringen, er
at nettomargin for en leverandgr er sveert liten i forhold til den samlede
kostnaden og inntekten. Med sa store brutto tallstgrrelser involvert, vil
ogsa risiko, i form av usikkerhet i kontantstrgmmen, veere stor i forhold til
nettomarginen.
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6 Risiko i sluttbrukermarkedet

Med risiko menes potensielt avvik fra en forventet verdi. Et usikkert utfall
kan derfor bli bAde bedre og darligere enn forventningsverdien. Bade
oppsiden og nedsiden er interessant fordi man farst ma forsta hele
fordelingen av alle mulige utfall for & kunne estimere forventningsverdien.

| det videre vil imidlertid var beskrivelse av risiko ha seerlig fokus pa
nedsiden. Begrepet risiko vil derfor seerlig henspeile pa potensialet for
negative utfall (tap) i forhold til forventning.

En leverandgr star overfor 3 hovedtyper risiko;

v Finansiell markedsrisiko
v' Finansiell motpartsrisiko
v Operasjonell risiko

Dette er en vanlig hovedkategorisering av risikotyper. Motpartsrisiko
omtales ogsa som kredittrisiko. | tillegg er egenkapital og likviditet
faktorer som henger tett sammen med risikobildet.

6.1 Finansiell markedsrisiko

Den viktigste risikoeksponeringen for leverandgrer er knyttet til
kraftmarkedet og kraftpriser.

Med finansiell markedsrisiko mener vi potensialet for gevinst og tap som
falge av prisendringer i de finansielle markedene. | tillegg er det normalt &
kategorisere volumrisiko i denne gruppen pa grunn av sammenhengen
mellom pris og volum. Markedsrisiko omfatter derved fire hovedgrupper:

Systemprisrisiko
Omradeprisrisiko
Valutarisiko
Volumrisiko

ANENENEN

Begrepet finansiell markedsrisiko har et begrenset omfang, da det ikke
omfatter det som innenfor salg og markedsfaring gjerne oppfattes som
den primaere markedsplassen, nemlig der leverandgrene kjemper seg
imellom om kundene. | var kategorisering er denne type risiko en del av
den operasjonelle risiko.

6.1.1 Systemprisrisiko

Nar en leverandgr selger en fastpriskontrakt garanterer man kunden
stram levert til en fast pris over en gitt tidsperiode, typisk 1 ar eller 3 ar.
Den avtalte fastprisen vil typisk veere basert pa den prisen som markedet
indikerer er forventet for leveringsperioden. Systemprisrisiko bestar i at
faktisk systempris kan bli hgyere eller lavere enn hva som Ia til grunn for
den avtalte fastprisen.

Systemprisrisiko er relevant for fastpriskontrakter. Til en viss grad er det
ogsa knyttet systemprisrisiko til standard variabel pris kontrakter fordi
varslingstiden ved prisendring innebzerer at prisen er & anse som fast de
neermeste 2-3 ukene.

6.1.2 Omradeprisrisiko

En leverandgr som forplikter seg til & levere til en gitt pris vil matte kjgpe
inn kraft med levering i det prisomradet som leveransen gjelder.
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Omradeprisrisiko er risikoen for at differansen mellom omradepris og
systempris blir en annen enn forventet. Omradeprisen kan avvike fra
systemprisen ved flaskehalser i nettet.

Figuren nedenfor viser omradeprisdifferanser for Oslo, Trondheim og
Tromsg (Systempris lik 0). Kurvene viser manedlige gjennomsnittsverdier

for differansen mellom omradeprisen i de respektive omrader og
systemprisen
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Figur 8 Omradeprisdifferanser (EUR/MWh), manedlige snitt.
Kilde: Nord Pool Spot.

Som det fremgar av figuren har differansen mellom omradeprisene og
systemprisen veert marginale frem til 2007. Siden 2007 har prisene
differensiert i stadig sterkere grad.

Omradeprisrisiko er i likhet med systemprisrisiko kun relevant for volum
solgt til fast pris.

6.1.3 Valutarisiko

Siden 1. januar 2006 er priskvoteringen i det standardiserte finansielle
markedet pA NASDAQ OMX veert gjort i euro. Samtidig kvoterer som
regel leverandgrene sine faste priser til norske kunder i NOK/MWh, eller
mer konkret, gre/lkWh. Leverandgrene har dermed en forpliktelse til a
levere kraft til en fast pris i NOK. De er dermed eksponert for at bade
kraftprisen i EUR/MWh og valutakursen EUR/NOK kan bli hgyere eller
lavere enn det som var forventningen.

EUR/NOK-kursen har svingt betydelig de senere &r. En endring pa 10

gre i EUR/NOK-kursen utgjgr omtrent 0,5 gre/kWh med en kraftpris pa
50 EUR/MWh.
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6.1.4 Volumrisiko

Volumrisiko kan deles i tre kategorier:

v Forbruksvolumrisiko
v Forbruksprofilrisiko
v' Regulerkraftrisiko

Felles for disse tre kategoriene er at tap eller gevinst oppstar som en
falge av at faktisk volum forbrukt blir et annet enn det som er forventet.
Grunnen til at volumrisiko er kategorisert under markedsrisiko er at
volumene i kraftmarkedet er korrelert med markedsprisene.

Forbruksvolumrisiko er det potensielle tap en leverandgr kan lide som
falge av at kunden totalt sett har et forbruk som avviker fra det
forbruksvolumet som var forutsatt.

Forbruksvolumrisiko er derfor knyttet til fastpriskontrakter levert etter
konkurransetilsynets definisjon, der leverandgren er forpliktet til & levere
en kundes forbruk av kraft til en fast pris over en tidsperiode, uten at det
avtales noe fast volum.

Eksempel:
Leverandgren har inngatt en fastpriskontrakt med en kunde med antatt

arsforbruk pa 100.000 kWh. Leverandgren sikrer 100.000 kwWh i det
finansielle markedet.

e Huvis faktisk forbruk blir 110.000 kWh, ma leverandaren skaffe
10.000 kWh som ikke var sikret i utgangspunktet. Normalt er det
slik at at hagyere forbruk korrelerer med hgyere pris. | sa fall betyr
det et tap for leverandaren & kjgpe dyrt i spotmarkedet for
leveranse til en lavere fastpris.

e Huvis faktisk forbruk blir 90.000 kWh star leverandgren med en
overflgdig sikring pa 10.000 kWh. Normalt er det slik at lavere
forbruk korrelerer med lavere pris. Det betyr et tap for
leverandgren. Gjennom sikringen har han kjgpt inn til en hgy
fastpris og ma selge dette ut igjen i et lavt spotmarked.

Awvik i forbruksvolum kan ogsa knyttes opp mot operasjonell risiko. Dette
er aktuelt nar avvik i forbruksvolum skyldes feil estimater grunnet for
eksempel darlig salgsrapportering eller svikt i interne systemer hos
leverandgren.

Forbruksprofilrisiko er tapspotensialet knyttet til at forbruksprofilen blir
en annen enn forutsatt og kan saledes betraktes som en variant av
forbruksvolumrisiko.

Forbruksprofilbegrepet brukes som regel pa to forskjellige nivaer:

e Arsprofil - Innenfor et kalenderar vil en forbruker typisk ha hgyere
forbruk pa vinteren og lavere pa sommeren

¢ Dggnprofil — Innenfor dagnet falger forbruket et mgnster med
mindre forbruk pa natt og mer pa spesielle timer pa dagen

Arsprofilrisiko er relevant kun for fastpriskontrakter. Arsprofilen handteres
i utgangspunktet ved at leverandgrer estimerer en volumprofil over aret
og sikrer separate manedlige eller ukentlige perioder. Innenfor hver av
disse periodene vil leverandgren sta overfor den samme type risiko som
beskrevet under forbruksvolumrisiko. Risikoen innebaerer at man kan
tape bade pa perioder med positivt og negativt volumawvik.
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Dggnprofilrisiko er relevant bade for fastpriskontakter,
variabelpriskontrakter og spotpriskontrakter levert i henhold til
Konkurransetilsynets definisjon.

Nar en leverandgr gjor et fastprissalg kan forventet innkjgpskostnad
estimeres ut fra priser i det finansielle markedet. Det finansielle markedet
kvoterer imidlertid prisen for en leveranse med like stort volum i alle
dagnets timer, mens leveransens faktiske volum vil variere time for time
gjennom dggnet, med hgyest forbruk i de timer med hgyest pris.
Leverandgren ma derfor estimere et dggnprofiltilegg i prisen som skal ta
hgyde for at innkjgp av det faktiske volum har en hgyere pris enn en likt
veid gjennomsnittspris av dggnets timepriser. Dggnprofilkostnad eller
dagnprofiltillegg defineres som differansen mellom uveiet
gjennomsnittspris og forbruksveiet gjennomsnittspris for dggnet.
Dagnprofilrisiko er risikoen for at faktisk dggnprofiltillegg avviker fra det
forventede.

Dggnprofilrisiko er her plassert i kategorien volumrisiko. Avvik kan
imidlertid skyldes bade pris og volum.

Figuren under viser en typisk dggnprofil for forbruket til en kunde i
perioden januar — februar. Profilen er basert pa gjennomsnittsverdier for
perioden 2001-2009 for kundene til en leverandgr i Midt-Norge. Det
gjennomsnittlige forbruket over dggnet utgjar 100%
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Figur 9 Normal degnprofil for forbruk, for en leverandgr i Midt-Norge. Basert pa
gjennomsnittsverdier for perioden januar - februar 2001-2010.

Som det fremgar av figuren er forbruket pa ukedager i tidsrommet 08:00
— 09:00 nesten 15% hgyere enn gjennomsnittsforbruket for uken.
Gjennom helgen er forbruket litt flatere med hayere forbruk pa kvelden.
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Figuren nedenfor viser hvordan spotprisene varierte over dggnet i snitt
per maned i 2010 (NO3). Som det fremgar tenderer prisene til & veere
hagyere i de timene hvor forbruket er hgyest.
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Figur 10 Daggnprofil spotpris Midt Norge, manedssnitt januar — november 2010.
Kilde: Leverandgr i Midt-Norge

Figuren viser at spotprisen gjennom dggnet varierte med omtrent +/- 5
EUR/MWh i forhold til gjennomsnittspris for dggnet. Prisavvikene i forhold
til gjennomsnitt falger omtrent samme mgnster som forbruksavvikene.

Requlerkraftrisiko er muligheten for at regulerkraftkostnaden blir en
annen enn forventet. Dette kan skje fordi man p& anmeldingstidspunktet
estimerer feil uttak for neste dag. Bade over- og underestimering av
neste dags uttak kan gi store regulerkraftkostnader. Ved beregning av
forventet innkjgpskostnad legger derfor leverandgrene en forventet
regulerkraftkostnad til grunn. Innenfor et ar vil det normalt veere bade
positive og negative avvik i anmeldingen som virker mot hverandre.
Ekstreme enkeltutslag kan likevel fgre til at man kan oppleve et vesentlig
avvik for aret som helhet.

Alle kontraktstyper med fysisk levering innebaerer regulerkraftrisiko.

6.2 Finansiell motpartsrisiko

Finansiell motpartsrisiko, ogsa omtalt som kredittrisiko, er fgrst og fremst
knyttet til leverandgrens generelle fordringsmasse og er definert som
risikoen for at en kunde ikke er i stand til & betale sitt utestaende til
selskapet. Basert pa historiske erfaringer legger selskapene som regel til
grunn at en viss prosentandel av den totale fordringsmasse ikke kommer
til & gjgre opp for seg. Dersom de kundene som ikke gjgr opp for seg er
fastpriskunder har man ytterligere en finansiell motpartsrisiko. Hvis
markedsprisen p& misligholdstidspunktet er lavere enn fastprisen, vil
leverandgren sitte igjen med en finansiell sikringskontrakt med negativ
verdi. Det er ogsé en motpartsrisiko knyttet til motparten pa de finansielle
handlene. Det kan veere store belgp involvert i finansielle handler. | den
grad handlene er clearet giennom NASDAQ OMX kan denne
motpartrisikoen sies & veere liten eller neglisjerbar.

6.3 Operasjonell risiko

Operasjonell risiko defineres som potensial for utilsiktede tap som falge
av menneskelige eller systemmessige feil. Operasjonell risiko knytter seg
derfor til tap som ikke er en funksjon av kalkulert risikotaking. Denne type
tap ma paregnes i enhver type virksomhet. Operasjonell risiko kan i
teorien sla begge veier. Om man glemmer & prissikre en kontrakt, kan
man like gjerne tjene som tape pa det. Imidlertid viser erfaring at
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operasjonell risiko tenderer til & sla negativt ut. Delvis kan dette forklares
ved at positive utslag av operasjonell risiko ofte blir tatt til inntekt for "godt
handverk”, mens negative utslag rapporteres som operasjonell risiko. En
annen systematisk skjevhet kan veere feil prisberegning overfor kundene.
Om prisen settes for hayt oppnar man ikke salget, mens nar prisen settes
for lavt vinner man kontrakten og ma ta det tilhgrende margintapet.
Derfor vil alle kontraktstyper medfare operasjonell risiko.

A selge produkter som krever sikring i det finansielle markedet er ogsa en
kilde til operasjonell risiko. All finansiell handel innebaerer operasjonell
risiko fordi det er et fagomrade som oppleves komplekst av mange, det er
store pengebelgp involvert og det er muligheter for bade feil og
misligheter.

Grunnleggende arsaker, sakalte "risikodrivere”, for operasjonell risiko er
vanligvis; mangel pa standardisering, hay personavhengighet, stort
omfang pa aktivitetsnivaet og stor kompleksitet i kontraktstypene.

6.4 Likviditetsrisiko

De tre hovedkategoriene risiko; marked-, motpart- og operasjonell risiko
har alle potensial til & pafare leverandgren store gkonomiske tap.
Egenkapital er i utgangspunktet virksomhets buffer mot risiko. Et
grunnleggende prinsipp for risikostyring er at virksomhetens egenkapital
ma veere tilstrekkelig i forhold til virksomhetens risiko. | tillegg til at
virksomheten ma ha tilgjengelig egenkapital som risikobuffer, ma
virksomheten ogsa ha tilgjengelig likviditet. Ofte er det slik at egenkapital
og likviditet beveger seg i takt. Et tap som gir svekket egenkapital gir som
regel den samme svekkelsen i likviditet.

En spesiell problemstilling oppstar nar virksomheten ikke har hatt noen
spesielle tap og virksomhetens egenkapital er intakt, men likevel oppstar
manglende likviditet. Dette omtales ofte som likviditetsrisiko.

Det er flere mulige arsaker til det som omtales som likviditetsrisiko:

Haye krav til sikkerhet for spotkjgp

Dette kravet forsterkes med hgye priser og derved hgye
innkjgpskostnader. Leverandgrene ma overholde sine forpliktelser i det
fysiske markedet. Bade Nord Pool Spot (elspotmarkedet) og Statnett
(regulerkraftmarkedet) stiller krav til sikkerhet for at leverandgrene skal
kunne handle i disse markedene. Dersom en leverandgr ikke overholder
sine forpliktelser ved & unnlate & stille nadvendig sikkerhet, kan
leverandgren bli utestengt fra markedet.

Haye krav til sikkerhet for finansielle kontrakter hos NASDAQOMX
Vanligvis er det slik at en leverandgr har kjgpt finansielle
fastpriskontrakter som sikring mot hgye spotpriser. | disse tilfeller vil
leverandgren f& de store sikkerhetskravene ved lave priser.

@kt binding i arbeidskapital ved etterskuddsvis fakturering

Mange leverandgrer har en betalingsmodell som innebeerer at selskapet
betaler for sitt kraftinnkjap fer de far inn betaling fra kundene. Dette
innebeerer binding av likviditet i arbeidskapital. Jo hgyere priser dess
hgyere blir denne arbeidskapitalbindingen. Et element som kan forsterke
denne effekten er at betalingsproblemer hos kunder kan tenkes & gke
ved hgye priser.

6.5 Oppsummering risikoer for kraftomsetningsvirksomheten

Tabellen nedenfor gir en oppsummering av de risikoforhold som en
leverandgr er eksponert for knyttet til hovedproduktene som tilbys
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husholdningsmarkedet. Det er tatt utgangspunkt i standarddefinisjonen
av produktene i henhold til premissene for a registrere produktene pa
Konkurransetilsynets liste.

Tabell: Risiko knyttet til produkter for husholdningsmarkedet

Risiko Spot Stand. Variabel Fastpris (1-3
ar)
Markedsrisiko
. Systempris X X
e Omradepris X X
e Valuta X X
e  Forbruksvolum X X
e Forbruksprofil X X X
e  Regulerkraftkostnad X X X
Operasjonell risiko X X X
Motpartsrisiko X X X

Fokus i denne rapporten er effekten og handteringen av finansiell
markedsrisiko og det er denne risikoen som har veaert naermere diskutert
med leverandgrene. De de gvrige risikoomradene er ikke hovedtema for
denne rapporten og omtales kun summarisk for helhetens skyld.
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7 Erfaringen fra leverandgrene

Som en viktig del av prosjektet har vi gjennomfart samtaler med utvalgte
leverandgrer i Midt- og Nord-Norge i perioden november-desember 2010.
Vi har nedenfor oppsummert erfaringene fra disse matene.

7.1 Leverandgrenes sikringsstrategi for vinteren 2009/2010

Spersmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:
- Hva var leverandgrenes sikringsstrategi far vinteren 2009/20107?

Leverandgrene har lagt til grunn til dels ulike sikringsstrategier i forkant
av vinteren 2009/2010. Generelt gjelder det at de tilbgd de generelle
produktene (standard variabel, markedspris og fastpriser) til
husholdningsmarkedet, dog i flere ulike varianter, mens de hadde mer
tilpassede produkter til naeringskundene.

Risiko Sikringsstrategier

Systempris Ingen finansiell sikring standard variabel

For standard variabel produktet har en vanlig
strategi veert a ikke sikre innkjgpet finansielt.
Markedet for finansielle ukeskontrakter har veert
vurdert som ugunstig priset sett fra
leverandgrenes stasted.

Noen leverandgrer tilbyr ikke standard variabel
En leverandgr hadde overfgrt alle standard
variabel kunder til en spotprislignende avtale. En
annen leverandgr hadde og har et produkt der
prisen fastsettes i etterkant av leveringsmaneden
og med det overfgrer den faktiske
innkjgpskostnaden til kunden.

Fastpriskontrakter sikret finansielt
Fastpriskontrakter (1-3 ar) har generelt veert
finansielt sikret. Noen leverandgrer har hatt
mandater til & lapende vurdere sikringstidspunkt
(dvs ikke sikret back to back) og dermed veert
eksponert for prisoppgangen.

Omradepris Lite ekstern sikring av omradeprisforskjell
Flere av leverandgrene valgte 3 ikke sikre
omraderisikoen. Dette var begrunnet i to forhold:
e sma historiske forskjeller i omradeprisene

e CfD markedet lite likvid - kostbar sikring

Noe konsernintern sikring av omradepris
De som hadde sikret seg mot omradepris, gjorde
dette i all hovedsak gjennom bilaterale avtaler mot
egen kraftproduksjon, konsesjonskraft, eller andre
bilaterale avtaler.

Valuta Valuta sikret med standard terminer
Valuta er ikke diskutert som et stort problem for
leverandgrene. Valuta har veert sikret ved hjelp av
vanlige terminkontrakter med banken

“Leverandarer og knapphetsprising av elektrisitet i Norge vinteren 2009/2010”
22



De fleste leverandgrene var ikke sikret mot
forbruksvolum og tapte pa merforbruk til faste
priser som matte inndekkes i spotmarkedet.

Overfgring av forbruksvolumrisiko til kunde
En leverandgr hadde overfgrt volumrisikoen til
kundene ved 4 sette et fast forventet volum for
fastpriskontraktene, der over/-underforbruk gjgres
opp til spotpris. Innenfor bedriftsmarkedet er
varianter av dette konseptet mer vanlig.

Forbruksprofil Ingen finansiell sikring mot daggnprofilrisiko
Ingen leverandgrer hadde sikret seg mot
profilrisiko i form av & handle finansielle produkter
(peakpris kontrakter)

Noen lot kunden beere dggnprofilrisiko
Noen leverandgrer var sikret mot profilrisiko i sine
spotprisleveranser gjennom bruk av profilveiet

spotpris.
Regulerkraft- | God prognostisering beste tiltak mot
kostnad regulerkraftkostnaden

Regulerkraftkostnaden har i utgangspunktet ingen
sikringsprodukter. Risikohandtering ma derfor
gjares gjennom sa korrekt anmelding som mulig.

Elbas ikke i bruk

Elbas oppleves ikke av leverandgrene som noe
reelt alternativ ved begrenset informasjon om
faktisk forbruk.

7.2 | hvilken grad medfarte hay pris tap for leverandgrer?

Spersmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:

- | hvilken grad medfarte de korte periodene med svaert hgy pris
sist vinter tap for leverandgrer?

De hgye timeprisene har til dels gitt leverandarene betydelig tap pa kort
sikt. Flere leverandgrer har offentlig indikert tap knyttet til ekstremprisene.

NTE uttrykker i pressemelding ifom halvarsrapporten for 2010; “NTEs
kraftsalgsvirksomhet tapte ferste halvar 43 millioner kroner pa salg av
kraft til sluttbruker. Tapet skyldes det statlig bestemte prisomradet for
kraft i Midt-Norge og en vinter preget av ekstreme prissvingninger med
store pristopper som ikke kunne viderefaktureres til kundene.”

Trenderenergi opplyste pa Energidagene (oktober 2010) at de tapte 4,17
MNOK den 22. februar 2010 pa et omsatt volum p& 2,09 GWh pa
variabel pris og fastpris kontrakter.

Helgelandskraft kommenterer i Q3 2010 at “Divisjon Marked er under
fjoraret pga. tap som falge av store omradeprisforskjeller i vinter.” |
arsrapporten for 2009 fremgar det at: “Driftsresultatet for divisjon marked
ble pa 6,9 mill kroner.” “‘Resultatet er 2,2 mill kroner lavere enn budsjett.
Hovedarsaken til at vi ikke oppnadde budsjett var skyhgy omradepris 17.
desember. Den dagen alene ga et negativt resultat for Markedsdivisjonen
pa 4,5 mill kroner.”
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Kraftinor opplyste pa Markedskonferansen 2010 (september 2010) at
omradepris hadde gitt en ekstra kostnad pa ca 3 millioner kroner i
arsregnskapet for 2009, mens ubalansen fra januar 2010 var hentet inn
igjen.

Ishavskraft kommenterer i sin arsraport for 2009; “Selskapets
driftsresultat i 2009 ble pa 8,8 mill. NOK. Dette er en reduksjon pa 10,8
mill. NOK sammenlignet med 2008. Utfordringene med ulike prisomrader
som nevnt tidligere er en medvirkende arsak til det svekkede
driftsresultatet”

Leverandgrene har generelt hentet inn igjen deler av tapet fra februar
2010 gjennom hgyere marginer pa standard variabel produktet da
prisene falt utover vinteren og varen. Dette gjenspeiles i figuren nedenfor.
For 2009 ble tapet regnskapsmessig reelt siden det ikke var tid til &
justere prisene mellom 17. desember og arsskiftet.

Figur 1.8.2 Kostnad for spotpriskontrakt og standard variabel kentrakt, vekia etter forbruksprofil for 2. og 3. kvartal i
2010, inkl. mva, Kjelder: Kenkurransatilsynet og NVE.
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Figur 11 Standard variabel og spotpriser for perioden uke 14-39, 2010. Kilde NVE
Kvartalsrapport for kraftmarkedet, 3. kvartal 2010.

Som det fremgar av figuren var pris ut til kunde pa standard variabel (hel
rad linje) betydelig hgyere enn sprotkraftlevering inklusive 1,9 gre/kWh i
paslag (hel bla linje) 2. kvartal 2010.

Samtidig opplyser flere leverandgrer at de ikke har opplevd tap av
betydning. Et fellestrekk ved dem som har unngétt tap er at de har hatt
produkter som har overfgrt risiko til kunden og generelt ikke har veert
standardisert iht kravene fra Konkurransetilsynet for a ligge pa deres
prisoversikt.

Tapene har i hovedsak veert relatert til husholdningskundene og veert
relatert til fire forhold:

e Systemprisrisiko: Ingen sikring pa inndekning av standard
variabel avtaler

e  Omradeprisrisiko: Ingen omradeprissikring pa fastprisavtaler

e Forbruksvolum: Hgyere forbruk enn forventet for fastprisavtaler

o Dggnprofilrisiko: Faktisk profiltillegg ble hgyere enn forventet

| den grad bedriftsmarkedet har bidratt til tapene har det vaert mindre
kunder som har hatt de samme betingelsene som husholdningsmarkedet.
Starre kunder har hatt individuelle avtaler som i starre grad har overfart
risiko til kunden.

Vi har i neste avsnitt forsgkt & kvantifisere tapene knyttet til de ulike
risikoforholdene.
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7.3 Hvavar arsakene til og mekanismene bak tapene?

Spersmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:

-Hva var arsakene til og mekanismene bak tapene?

Tapene oppsto som fglge av to forhold:

e Kalkulert risiko gjennom bevisst risikotaking med apne
eksponeringer
o |kke forutsette eller undervurderte effekter av ekstremprisene.

Tabellen under oppsummerer de viktigste kategoriene av tap. Deretter
gis en mer inngaende beskrivelse av tapene.

Risiko Arsaker og mekanismer bak tapene

Systempris Usikrede avtaler

Tapene kan knyttes til usikrede fastprisavtaler, og i
seer standard variabel med inndekning i
spotmarkedet. Stigende marked og de ekstreme
pristoppene gjorde at leverandgrene ikke fikk
varslet og implementert prisgkning raskt nok til &
folge markedet, med tilhgrende tap.

Omradepris Usikret mot omradeprisdifferanse
Ekstreme omradepriser sett mot systempris
innebar tap pa fysiske og finansielle kontrakter
referert systempris. Opplevelse av kostbar og til
dels manglende sikringsmuligheter i forkant av
vinteren, kombinert med historisk sma forskjeller,
gjorde at flere valgte a ligge eksponert mot
omraderisikoen.

Valuta Ikke oppgitt som noe problem
Ingen av leverandgrene har oppgitt & vaere pafart
store tap knyttet til valutarisikoen.

Forbruksvolum Tap knyttet til merforbruk pa fastprisavtaler
De fleste leverandgrene var ikke sikret mot
volumawvik.

Leverandgrene tapte derfor pa betydelig
merforbruk over antatt normalforbruk som falge av
ekstremkulde i samme periode (fastpriskontrakter
med variabelt volumuttak). Typisk opplevde man et
merforbruk pd i starrelsesorden 5-15% som matte
dekkes til hgyere priser enn salgspris.

Forbruksprofil Tap knyttet til uveid gjennomsnittspris
Tapene oppsto pga avtaler om pris ut til kunde til
Nord Pools manedlige gjennomsnittspris (dvs.
uveid snitt), slik det er pakrevd for & ligge pa
Konkurransetilsynets liste.

Regulerkraft- Tap knyttet til uforutsigbart forbruksmeanster

kostnad Tapene oppsto av to grunner:

e Vanskelig prognostisering pa grunn av
uforutsigbart adferdsmgnster i en situasjon
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med ekstreme priser, ekstrem kulde og
stor medieoppmerksomhet.
Oppmerksomheten kunne gi faktisk mindre
forbruk mot forventet merforbruk.

o Ekstreme differanser mellom spot- og RK-
priser, opp mot i stgrrelsesorden 1000
gre/kWh.

Dérlig grunnlag for prognostisering

Videre har leverandgrer uten direkte tilgang til
forbruksdata fra eget nettselskap, oppgitt treghet i
tilbakemelding pa faktisk forbruk som en utfordring
i forhold til & justere anmeldingen. Tidsetterslepet
for Statnetts avregning gjorde (gjar) at
anmeldingen matte tilpasse pa grunnlag av skjgnn
og lite pa basis av maledata. Leverandgrer med
datatilgang fra eget nett har ikke opplevd
anmeldingen som en tilsvarende utfordring.

Vi har nedenfor beskrevet neermere noen av mekanismene bak tapene.
Vi har ogsa forsgkt a gjere noen anslag pa risikoens starrelse. Vi har her
lagt til grunn en vurdering av at en lignende situasjon som den som
oppsto vinteren 2009/10, er det mest ekstreme som kan inntreffe innenfor
9 av 10 ar. Dette er utelukkende skjgnnsbasert. Tilsvarende blir vare
stgrrelsesorden anslag pa risiko av typen "vi tror ati 9 av 10 ar vil tapet
ikke bli stgrre enn dette”. For enkelhets skyld er disse risikoestimater
omtalt som risiko pa konfidensniva 90% og en periode pa et ar. Vi har
tatt utgangspunkt i hva risikoen vil utgjgre for leveransen til en kunde
med et arsforbruk pa 20.000 kWh.

7.3.1 Systempris

Hvis man er usikret for fastprisleveranser er man eksponert for et sveert
stort tapspotensial. Hvis det gar 1-3 ar fra salgstidspunkt til leveranse kan
et tap bli i stgrrelsesorden 10-30 gre/kWh for hele leveransevolumet.
Nettopp av denne grunn er det svaert fa, om noen, som velger & selge
fastpris uten & sikre.

For standard variabel portefgljer er det derimot vanlig & operere uten
finansiell sikring.

Med 14 dagers varslingstid pa prisendringer vil marginene i svekkes i
perioder med prisoppgang. En aktar som tilstreber & holde konstante
marginer vil hele tiden gnske a justere utpris i forhold til hva innkjgpet
koster, men vil hele tiden ligge 2 uker pa etterskudd i forhold til
prisutviklingen.

Fra nyttar til uke 8 i 2010 steg systemprisen med ca 37 gre/kWh, eller ca
4,5 gre/kWh per uke. Hvis man da |4 to uker pa etterskudd med
prisjustering betyr det at man gjennom perioden |1& 9 gre/kwWh (2 uker a
4,5 gre/kwh) under den prisen man skulle hatt for & opprettholde
marginen. Om vi legger til grunn at standardkunden i denne perioden
hadde et ukentlig forbruk p& 500 kWh, sa blir det et tap p& 45 kr per uke.
| sum over de atte farste ukene blir tapet pa 360 kr. Var vurdering er at
dette er en illustrasjon pa det stgrste tapet man kan oppleve innenfor 9
av 10 ar. Tapet som ble beskrevet kom i lgpet av en atte ukers periode.
Var vurdering er altsa at man innenfor 9 av 10 ar ikke vil ha noen
hendelse i lgpet av et &r som gir stagrre tap enn hva denne atte-ukers
perioden ga.
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En viktig kommentar til beskrivelsen over er at etter at en prisoppgang
har gitt tap, vil man tilsvarende kunne tjene pa en prisnedgang i ettertid.
Dette er en del av vurderingen til de aktarene som velger & vaere
eksponert for denne risikoen.

Dessuten bgr det nevnes at konkurransesituasjonen kan forsterke bildet
som er vist over. | perioder med oppgang greier man ikke & oppjustere
prisen sa raskt som man gnsker pa grunn av at man ikke gnsker & avvike
for sterkt fra konkurrentenes priser. Mens i en pafglgende periode med
prisnedgang kan man oppleve at samtlige konkurrenter har tapt s& mye
at de fleste er noe trege med & nedjustere prisene.

7.3.2 Omréadepris

Vi legger til grunn at leverandgrenes forventning til omradeprisdifferensial
for Trondheim og Tromsg var i starrelsesorden 0-2 EUR/MWh over
systempris. Vi legger da til grunn at leverandgrene baserte sine
forventninger p& observert historikk, da det ikke eksisterer lett
tilgjengelige CfD-priser for Trondheim og Tromsg. Estimatet pa et
omradeprisdifferensial pa 0-2 EUR/MWh er basert pa 50 maneders
historikk for faktisk realiserte differensialer, fra hgsten 2005 til hgsten
20009.

Tabellen under viser realisert manedsgjennomsnitt for
omradedifferensialer for Trondheim og Tromsg.

Tabell: Realiserte manedsgjennomsnitt (EUR/MWh),

OSIO| Trondheim| Tromsg
okt.09 -1,62 -1,69 -1,69
nov.09 -0,60 0,29 0,29
des.09 -1,91 8,52 8,52
jan.10 -3,20 12,60 12,28
feb.10 10,45 27,14 25,07
mar.10 3,18 6,60 2,36

Kilde: Nord Pool Spot.

For manedene desember 2009 til februar 2010 var faktiske
omradedifferensialer altsd i stgrrelsesorden 8-27 EUR/MWh.
Gjennomsnittsverdien for de tre manedene var:

v" Trondheim 16 EUR/MWh
v Tromsg 15 EUR/MWh

Sammenlignet med at leverandgrene pa forhand kunne ha et forventet
niva pa 0-2 EUR/MWh ville derfor en usikret leverandgr ha et tap i
stagrrelsesorden 13-14 EUR/MWh, eller ca 10 gre/kWh.

En illustrasjon pa risikoens starrelse er at for en kunde med arsforbruk
20.000 kWh vil forbruket i manedene desember-januar-februar veere pa
ca 7.000 kwWh. Et tap pa 10 gre/KWh vil utgjare kr 700,-. Var vurdering er
at dette, i 9 av 10 ar, ogsa kan anses som det maksimale tap innenfor et
kalenderar.

7.3.3  Forbruksvolumrisiko

Leverandgrer som solgte fastpris i henhold til Konkurransetilsynets
standard definisjon, med fritt volum, tapte pga usikret overforbruk.
Nedenfor gjengis et forenklet eksempel basert pa relevante tallstarrelser
for den aktuelle perioden:

“Leverandarer og knapphetsprising av elektrisitet i Norge vinteren 2009/2010”
27



e Enleverandgr har en portefglje med fastpriskunder der
grunnprisen (innkjgpspris uten regulerkraft eller profiltillegg) i
fastprisene i gijennomsnitt er sikret til en pris pa 50 EUR/MWh

e | en periode av aret overskrides forventet volum (som ogsa er

sikret volum) med 10%

| den samme perioden er spot grunnpris pa 90 EUR/MWh

Leverandgren ma derfor levere 110% av planlagt volum med

falgende innkjgpskostnad (grunnpris):

o 100% (forventet volum): 50 EUR/MWh

o 10% (overskridelse): 90 EUR/MWh

o Gjennomsnitts innkjgpskostnad 53,63 EUR/MWh
Leverandgrens tap i forhold til opprinnelig kalkyle: 3,63
EUR/MWh eller ca 3 gre/kWh

Var erfaring er at regneeksemplet over, som gir et tap i starrelsesorden 3
are/kWh er representativt for situasjonen som selgere av standard
fastavtaler opplevde. Hvis vi legger til grunn at volumoverskridelsen var
begrenset til manedene desember, januar og februar, vil tapet knyttet til
en 20.000 kWh kunde veere pa 3 gre/kWh multiplisert med et volum pa
7.000 kWh. Risikoen blir da kvantifisert til kr 210,- for en standard kunde.
Som for tidligere vurderinger legger vi til grunn at man innenfor 9 av 10 ar
ikke vil tape mer enn dette i lgpet av et helt ar.

7.3.4  Forbruksprofil; degnprofilkostnad

Som omtalt tidligere beregner leverandgrene en forventet
dggnprofilkostnad som inkluderes i forventet innkjgpskostnad. | perioden
desember 2009 til februar 2010 ble denne kostnaden betydelig hgyere
enn forventet for de fleste.

Vi legger for illustrasjonsformal til grunn at leverandarenes forventede
daggnprofilkostnad var pa 0,2 EUR/MWh, eller 0,16 gre/kwWh. Dette
anslaget er et gjennomsnitt beregnet pa grunnlag av faktiske tall for
perioden januar — november 2009. | denne perioden var det ingen
vesentlige forskjeller pa dagnprofilkostnadene gjennom aret. Faktisk
hadde sommermanedene den hgyeste dagnprofilkostnaden. Vi
presiserer at en leverandgr kan ha brukt en annen forventet
daggnprofilkostnad enn vart beregnede gjennomsnitt. Leverandarens
anslag kunne veert basert pa en annen historisk estimatperiode, eller det
kunne veert basert p& leverandgrens skjgnnsmessige vurderinger av opp-
og nedside i ulike perioder. For eksempel kunne leverandgren sett
potensialet for sveert hgye dagnprofilkostnader i vintermanedene og
justert sitt forventningsestimat deretter. Dette gjgres imidlertid ikke i var
analyse — forventet dggnprofilkostnad settes lik 0,2 EUR/MWh.

Dagnprisprofilen var betraktelig avvikende i manedene desember 2009-
februar 2010. Figuren under viser gjennomsnittlig dagnprofil for pris i
Trondheim, for perioden januar til november 2009 sett i forhold til hvordan
daggnprofilen ble i gjennomsnitt for hver av manedene desember 20009,
januar 2010 og februar 2010.

Figuren viser nivdene, sammenlignet med gjennomsnittet for de
foregdende 11 méaneder:
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Figur 12 Dggnprisprofil for Trondheim: desember 2009 til og med februar 2010
sett i forhold til gjennomsnittet for januar til november 2009. Kilde: Nord Pool
Spot.

Som det fremgar av figuren, ble dagnprofilen for pris dramatisk endret i
manedene desember 2009 til og med februar 2010.

Med disse data kan den virkelige profilkostnaden beregnes for den
aktuelle perioden.

Tabell: Dggnprofiltilegg for en normal periode og faktiske verdier for des.09-feb10.

Dggnprofiltillegg EUR Dggnprofiltillegg gre

“Normal” 0,20 EUR/MWh 0,157 gre/kWh
Des09 0,90 EUR/MWh 0,718 gre/kWh
Jan10 1,57 EUR/MWh 1,252 gre/kWh
Feb10 2,03 EUR/MWh 1,628 gre/kWh

| tabellen ovenfor er perioden januar til november 2009 lagt til grunn som
en normal. For alle perioder er det lagt til grunn et normalniva pa
forbruksprofilen over dggnet. Som tabellen viser ble faktisk
dagnprofiltilegg i var beregning, med vare forutsetninger, i
stagrrelsesorden 0,7-1,6 gre/kWh. Observasjonene samsvarer med at en
leverandgr i Nord-Norge rapporterte om profiltillegg i omradet 1,6 — 2,5
are/kWh. Som det fremgar, ble avviket i profilkostnad betydelig i forhold
til en forventet kostnad pé i stgrrelsesorden 0,16 gre/kWh.

Som oppsummering kan vi si at avviket i dggnprofilkostnad gav en
merkostnad pa i sterrelsesorden 1-2 gre/kWh. For et forbruk pa 7.000
kwh i vintermanedene utgjar dette i starrelsesorden 100 kr.

Som drgftet tidligere er profiltillegget en funksjon ogsa av dagnprofilen for
forbruk. Vi har fatt tilgang til forbruksdata for uke 8-2010, som var en
sakalt ekstrem-uke, for en Midt-Norsk leverander.

Figuren under viser at dggnprofilen for forbruk for denne uka ikke hadde
s& store variasjoner gjennom dggnet som normalt. En neerliggende
forklaring kan veere at effektnivaet generelt gjennom hele dagnet er
naermere det maksimale. Dette er imidlertid ikke utredet neermere.
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Figur 13 Dggnprofil forbruk historisk for perioden 2001-2009 kontra uke 8 2010
for en leverandgr i Midt-Norge. Kilde: Leverandgr i Midt-Norge.

Med forbruksprofilen for uke 8 2010 blir dggnprofilkostnaden lavere fordi
de dyreste timeprisene ikke veier sa tungt som i en normal forbruksprofil.
Beregnede profiltileggene blir omtrent halvparten sa hgye med
forbruksprofilen fra uke 8. Vi har ikke gjort undersgkelser for
forbruksprofiler gjennom hele vinterperioden 2009-2010. Vi er heller ikke i
stand til & trekke noen konklusjon pa generelt grunnlag om at det i
perioder med ekstreme dggnprofilpriser s& vil dggnprofilen pa forbruket
flate ut og tendere til & redusere effekten.

7.3.5 Regulerkraftkostnader

Utfordringen med regulerkraftkostnadene vinteren 2009-2010 var at de
hgye prisene farte til ekstreme differanser mellom spotpris og
regulerkraftpris samtidig som det var sveert vanskelig & estimere forbruk.
Ekstrem kulde var underliggende arsak til bade pris situasjonen og en
krevende forbruksprognostisering. Feil i prognostisering som gav avvik
mellom anmeldt og faktisk forbruk ble da sveert kostbart. Leverandgrer
som |a skjevt posisjonert i ekstremtimene, eks for hgy anmelding i
spotmarkedet som da matte selges i regulerkraftmarkedet, ble pafart
kostnader opp mot i starrelsesorden 10 kr/kwWh pa ubalansevolumet.

En ikke uvanlig antagelse er at regulerkraftkostnader ma forventes a
utgjere om lag 0,1 are/kWh pa kraftanskaffelsesprisen. En leverandgr
rapporterte til oss at for en maned ble faktisk regulerkraftkostnad pa 1,0
gre/kWh. Merkostnaden pa 0,9 are/lkWh kan betegnes som risiko. En
standard 20.000 kWh kunde kan en vintermaned ha et manedsvolum p&
2.500 kWh. Risikoen utgjgr da kr 23,-. Vi legger til grunn ati 9 av 10
tilfeller er dette det starste tapet man far innenfor en ett-ars periode.

7.3.6  Samlet vurdering for flere risikoer

Det er nd gitt starrelsesorden estimater pa flere risikokategorier. Alle
estimatene kan ses pa som omtrentlige anslag pa det verste utfall
innenfor 9 av 10 ett rs perioder, ogs& omtalt som risiko pa 90%
konfidensniva. For at tallstgrrelsene lettere skal kunne refereres til
resonnementene i teksten er de ikke avrundet, som ville veert normalt &
gjere for denne type grove estimater.
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Tabell: Oppsummering av kvantifiserte eksempler risiko.

Risiko Stgrrelsesorden anslag risiko
20.000 kWh kunde, 90% konfidensniva/1ar

Systempris 360 kr tap for standard variabel leveranse ved
stigende priser.

Omradepris 700 kr tap for fastpris leveranse ved hgye
omradepriser
~Forbruksvolum | 210 kr tap for fastpris leveranse ved hgyt forbruk

kombinert med hgy pris

Forbruksprofil | 100 kr tap p& dggnprofilkostnad — hovedsakelig

som fglge av avvikende priser. Relevant for

fastpris, standard variabel, og spot.

Regulerkraft- | 23 kr tap pga normal feilanmelding i marked med
kostnad store forskjeller mellom RK-pris og spotpris.

Relevant for alle kontraktstyper.

For mange av produktene kan flere av risikoene vaere aktuelle. For &
beregne samlet risiko m& man ta hensyn til hvordan risikoene
samvarierer. Hvis de enkelte risikoene er innbyrdes uavhengige er det
sveert liten sannsynlighet for at alle skal inntreffe samtidig. Var vurdering
er uansett at mange av risikoene omtalt over har en viss samvariasjon. |
en ekstrem situasjon vil de fleste risikofaktorene kunne virke samtidig, i
samme retning. Uten & ga naermere inn pa korrelasjonsforhold viser vi
under et eksempel pa hvordan flere risikoer kan virke samtidig.

Tabellen nedenfor er basert pa Konkurransetilsynets oversikt over priser
for standard variabelproduktet. Oppsettet tar utgangspunkt i hvordan en
leverandar i NO3 ble pavirket av ekstremt hgye priser pa morgenen 22.

februar.

Tabell: Standard variabel (22. februar 2010 kl 08.00-11.00) inndekket i spotmarkedet

Standard variabel Salgspris Elspot pris Margin Margin i
agre/kWh agre/kWh gre/kWh kroner
Shitt 3 beste 41,49 1125,00 (1083,51) (97,52)
Median verdi 51,02 1125,00 (1 073,98) (96,66)
Snitt 3 darligste 57,01 1125,00 (1 067,99) (96,12)

Kilde: SSB, egne analyser

Vi har lagt til grunn en historisk forbruksprofil som tilsier at en kunde med
et arsforbruk pa 20.000 kwWh brukte til sammen 9 kWh disse tre timene
mellom kl 08:00 — 11:00. Dette er trolig et konservativt anslag siden det
samtidig var ekstremt kaldt. Som det fremgar, tapte leverandgrene ca kr
97,- per kunde pé de tre timene.

Dette tapet var en funksjon av bade systemprisrisiko, omradeprisrisiko og
dagnprofilrisiko.
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7.4  Hvilke justeringer har leverandgrene gjort?

Spersmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:

- Hvilke justeringer har leverandgrene gjort med hensyn til
kontrakter, innkjgpspolitikk eller annen adferd/strategi pa grunn
av pristoppene i lgpet av vinteren 2009/2010?

Leverandgrene har tatt ulike grep foran kommende vinter. En
gjennomgangstone er likevel at flere vil overfgre mer risiko til kunden.
Dessuten er det stgrre oppmerksomhet rundt sikring av omradepris.

Risiko Endringer etter vinteren 2010/2011

Systempris Standard variabel produktet fases ut/fornyes
Flere av leverandgrene melder om utfasing av det
tradisjonelle standard variabel produktet.

En leverandgr velger & tilby en ny “standard
variabel”. Produktet har fortsatt 14 dagers
prisvarsel, men produktet er endret til et fast
manedsprisprodukt. Produktet sikres Igpende ved
hjelp av manedskontrakter i det finansielle
markedet. Manedskontraktene vurderes som et
mer velegnet sikringsinstrument enn de neermeste
ukekontrakter som er relevant for det tradisjonelle
standard variabel produktet.

De som fortsatt tilbyr produktet i tradisjonell form,
velger dette bevisst for & kunne benytte
Konkurransetilsynets liste i
markedsfgringssammenheng.

Omradepris Mer sikring av omradepris
Leverandgrene opplyser unisont at de na er blitt
mye mer tilbayelige til & gjare finansielle sikringer
mot omradepriseksponering. De rapporterer ogsa
at bedriftskunder, som kan velge mellom ren
systempris-sikring eller omradepris-sikring, synes
a ha starre betalingsvilje for omradeprissikring.

Forbruksvolum Nedtone markedsfgring fastpris
Flere leverandgrer har nedtonet markedsfgringen
av tradisjonelle fastprisavtaler

Forbruksprofil Sgkes overfart til kunden
Flere leverandgrer sier de vil overfgre
profilrisikoen til kunden gjennom viderefakturering
av profilveiet pris og ga vekk fra
gjennomsnittsprising, i det minste for hgyvolum
produktene sine.

Innebeerer i praksis at leverandgren trekker
produktet ut av Konkurransetilsynets liste.
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Regulerkraft- Sgkes overfart til kunden

kostnad Regulerkraftkostnaden vil i den grad det er mulig
sgkes overfgrt til kunden gjennom revidering av
kundeavtaler.

Innebeerer i praksis at leverandgren trekker
produktet ut av Konkurransetilsynets liste.
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8 Inndeling av prisomrader

8.1 Leverandgrenes vurdering av regionale prisomrader

Spgrsmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:

- Erleverandgrene forngyde med dagens usikkerhet med hensyn
til eksistensen og omfanget av regionale prisomrader og de
tilgjengelige sikringsinstrumenter?

8.1.1 Bakgrunn

Forskrift om systemansvaret i kraftsystemet § 5 slar fast at
"Systemansvarlig skal fastsette elspotomrader for & handtere store og
langvarige flaskehalser i regional- og sentralnettet’ og at
“Systemansvarlig skal informere om fastsatte elspotomrader i rimelig tid
for de tas i bruk.

Statnett har i rapporten “Rapport fra systemansvarlig om kraftsystemet i
Norge 2009” definert rimelig tid som minimum 2 uker; “Markedet varsles
minst 2 uker fgr det nye elspotomradet gjares gjeldende.”

Rapporten definerte i utgangspunktet tre prisomrader for Norge i 2009:
e januar-12. april: To prisomrader NO1: Sagr-Norge og NO2: Midt-
Norge og Nord-Norge
e 13. april-31. desember: Tre prisomrader NO1: Sgr-Norge, NO2:
Midt-Norge, NO3: Nord-Norge og Midt-Norge nord for
Tunnsjgdal.

Den 7. desember informerte Statnett kraftmarkedet om ny
omradeinndeling for elspot og elbas gjeldende fra 11.januar 2010. Sgr-
Norge NO1 ble da delt i nytt NO1 (dstlandet)) og nytt NO2
(Sarvestlandet). Deretter ble NO5 innfgrt p& Vestlandet fra 15.mars 2010.

8.1.2 Kommentarer fra leverandgrene

Den generelle tilbakemeldingen fra leverandgrene er at dagens inndeling
i prisomrader er handterbar, men at usikkerheten omkring endringer i
omradene innebzerer utfordringer:

e Markedsmessig: Liten forstaelse blant kundene

¢ Administrativt: Merarbeid knyttet til flytting av kunder mellom
prisomrader i fakturerings- og avregningssystemet

o Risikomessig: Det stgrste problemet knyttet til endringer i
prisomrader er like fullt koblet til sikringsmulighetene, hvor
endring i prisomrader paferer risiko for tap pa inngatte
sikringsavtaler eller bortfall av sikring pa inngatte
sikringskontrakter.

Den generelle holding er derfor at prisomradene i stgrst mulig grad bar
veere statiske og forutsigbare og at 14 dagers varslingsfrist uansett er
knapp tid for hensiktsmessige tilpasninger.

8.1.3 Kommentar til bruken av omradepriser generelt

Flere av leverandgrene gav uttrykk for en gryende oppmerksomhet rundt
“rettferdigheten” knyttet til hele prisomrademekanismen. Bakgrunnen for
dette er at anslagsvis 60% av forbruket (husholdning og tjenestyting) i

hovedsak er prisindifferent pa kort sikt og at forbruket uansett meldes inn
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tilneermet prisuavhengig. Prissignalet oppfattes derfor pa kort sikt som lite
relevant for en stor del av forbrukerne. Det argumenteres for et alternativ
der produksjon og timesmalt forbruk definerer prisen i omradene for & fa
klarering, men at en gjennomsnittspris for de norske prisomradene blir
gjeldende i alle omrader for det profiimalte forbruket. Pa denne méaten
elimineres den forbruksmessige urettmessigheten, samtidig som
markedet klareres og de langsiktige prissignalene uansett vil na
forbrukeren.

8.2  Alternativ modell med flere, men faste, prisomrader

Spersmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:

- Hvordan ville flere og mindre, men faste konstellasjoner av
prisomrader, pavirke leverandgrer?

8.2.1 Bakgrunn

I Nettuviklingsplan 2010 kommenterer Statnett at flere prisomrader bar
veere et egnet virkemiddel pa grunn av regionale ubalanser og
begrensninger

i overfgringskapasiteten. Formalet med a definere et underskuddsomrade
som eget prisomrade er & bedre krafttiigangen og forsyningssikkerheten
gjennom at leverandgrene i omradet far et tydeligere prissignal som
reflekterer knappheten pa kraften.

8.2.2 Kommentarer fra leverandgrene

Den generelle tilbakemeldingen fra leverandgrene er at ytterligere
inndelinger i prisomrader er handterbart. En forutsetning er imidlertid at
omradene er kjente og faste, jfr diskusjonene ovenfor.

Det uttrykkes imidlertid en viss engstelse for de praktiske implikasjonene
som kan oppsta. Med dagens prisomrader er markedet for
omradesikringer i utgangspunktet sveert tynt med fa leverandarer som
stiller priser pa Nord Pool. De fleste sikrer derfor i dag hovedsakelig
omraderisiko bilateralt heller enn a bruke det standardiserte markedet.
Frykten ved en ytterligere oppdeling i prisomrader er at det vil forsterke
muligheten for monopolpriser innenfor prisomradene og at det trolig vil gi
en ytterligere svekkelse i likviditeten i sikringsproduktene. P& tross av
fordelen ved at omradene er mer faste.
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9 Drgfting av beste praksis risikostyring

Sparsmalstilling fra oppdragsbeskrivelse:
-l teorien, hva er “state of the art” med hensyn til
strgmleverandgrenes risikohandtering, innkjgp og
kontraktsstrategier?

Dette kapitelet drafter en "beste praksis”, ogsa kalt "state of the art”,
tiinaerming med hovedvekt pa de finansielle markedsrisikoer som er
hovedtema i denne rapporten.

9.1 Prosess og rammeverk for risikostyring

Enhver virksomhet bgr vaere bevisst sin overordnede prosess for
risikostyring. Hensikten med den overordnede risikostyringsprosessen er
a fa pa plass og vedlikeholde et rammeverk med elementer som stgtter
opp under den daglige risikostyring.

9.1.1 Overordnet prosess for risikostyring

En overordnet prosess for risikostyring kan grovt deles inn som vist i
figuren nedenfor:

Figur: Hovedprosess for risikostyring

1. Kartlegqging av risiko
Leverandgren ma ha innsikt i alle forhold som kan svekke
virksomhetens verdi. Virksomhetens risikokart bgr oppdateres arlig.
Det er normalt & gjgre slike kartlegginger i kombinasjon med at man
ogsa gjar en vurdering av de eksisterende risikohandteringstiltak.

2. Strateqi for risikohdndtering
Virksomheten star overfor et utall risikoer og ma gjare strategiske
valg for hvordan ulike risikoer skal handteres. Noen valg kan ha store
finansielle konsekvenser, andre kan ha organisatoriske
konsekvenser. Strategien ma dokumenteres og holdes oppdatert.

3. Handtering av risiko
Med faringer fra strategiene handteres risikoer Igpende. Sentrale
elementer som stgtter den i den daglige handtering er organisasjon,
fullmakter, systemer og ngkkelprosesser.

4. Qvervakning av risikohandtering
En forbedringsfokusert organisasjon ma ha rapporteringssystemer
som gjer at de lgpende kan overvake resultatet av sin
risikohandtering.

9.1.2 Rammeverk for risikostyring

Rammeverket, eller infrastrukturen, for risikostyringen er de elementer
som ma veere pa plass for at en virksomhet skal drive risikostyring pa en
robust mate. Med en solid infrastruktur pa plass vil virksomheten vaere
mer trygg pa at risikostyringen drives pa en konsistent méte, at
arbeidsformen blir tatt vare pa og videreutvikles selv om det skulle skje
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endringer, for eksempel pa personalsiden. Rammeverket er illustrert i
figuren under:
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Figur 14 Elementene i et rammeverk, eller infrastruktur, for risikostyring.
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Nedenfor gis en kort beskrivelse av de ulike elementene:

Strateqi
Virksomheten har ulike valgmuligheter for hvordan man skal forholde seg

til en gitt risiko. Ta som eksempel en leverandgr som vurderer hvordan
han skal handtere risikoen knyttet til fastprisleveranser av kraft. Han star
da overfor fem strategiske alternativer:

v" Unnga: vil for eksempel veere & slutte & tilby fastpris. Ulempen er
at man kan miste forretningsmuligheter.

v Redusere: vil for eksempel veere a sikre prisrisikoen som ligger i
en fastprisleveranse

v Utnytte: vil for eksempel veere & benytte kompetansen til & utvide
produktspekteret, for eksempel fra enkle fastpriskontrakter til
kompliserte forvaltningstjenester

v Overfare: vil for eksempel kunne veere & la kunden selv beere
volumrisikoen knyttet til fastprissalg

v Akseptere. vil for eksempel kunne veere a ikke sikre
omradeprisrisiko som ligger i fastpris-salg.

Til grunn for de strategiske valgene ligger organisasjonens ressursetr,
seerlig pa to omrader:

o Risikobeerende evne: Egenkapital er virksomhetens buffer mot
risiko. Dess hgyere egenkapital dess hayere evne til & baere
risiko

e Personell: Strategiske valg ma std i samsvar med tilgjengelig
personell og kompetanse til & utgve strategiene.

Et strategisk valg vil ogsa kunne veere & bygge opp mer risikobaerende
evne eller & bygge opp personellmessig kapasitet og kompetanse. Andre
momenter i en strategivurdering er hvordan leverandgrens risiko passer
inn i en portefgljevurdering sammen med eiers gvrige virksomheter.

| forhold til risiko