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Sammendrag

Tom Langer Andersen, Ole Tom Djupskads og Tor Arnt Johnsen
Kraftkontrakter til alminnelig forsyning i 1993. Priser, kvantum og leveringsbetingelser

Rapporter 94/12, Statistisk sentralbyra 1994

Far den nye energiloven trddte i kraft og Statkraft ble omdannet til statsforetak vedtok Stortinget hvert ar en statskraft-
pris. Den ble ofte benyttet som en normgivende kraftpris, av andre aktgrer i bransjen. Prisen ble benyttet til regulering
av priser i kontrakter mellom andre kjgpere og selgere i kraftmarkedet, ved verdifastsettelse av kraftverk for skatte-
formdl og i forbindelse med lokale erstatninger for natur- og eiendomsinngrep. Statskraftpriser ble siste gang vedtatt av
Stortinget varen 1992.

| forbindelse med at Statkraft ble gitt status som statsforetak bortfalt fastsettingen av en statskraftpris. Markedsbasert
fastsetting av prisene ogsa i Statkrafts salg til alminnelig forsyning ble vanlig. Statistisk sentralbyra patok seg for farste
gang a kartlegge kontraktsprisene i det norske kraftmarkedet for aret 1992. Denne rapporten omhandler en tilsvarende
undersgkelse for 1993 og redegjer for planlegging og opplegg for undersgkelsen, beregningsopplegg og priser og
kvantum etter ulike kjennetegn.

Materialet omfatter data for over 950 kraftkontrakter mellom kraftprodusenter og kunder innen alminnelig forsyning.
Eksport- og langsiktige kontrakter med bedrifter innenfor kraftintensiv industri og treforedling er ikke omfattet av pris-
undersgkelsen. Prisene som er oppgitt er priser for levering i sentralnettet. Dette er det mest brukte markedspunktet /
referansepunkt for kontraktsprisene.

Sammenlignet med resultatene fra tilsvarende prisundersgkelse gjennomfart for kraftkontraktene som gjaldt i 1992, er
prisene lavere i 1993. Gjennomsnittsprisen ble for 1992 beregnet til 17,3 ere/kWh. @kende grad av konkurranse og ekt
spotmarkedstilknytning er viktige forklaringsfaktorer for prisfallet. Gjennomsnittsprisen (kvantumsveid) for alle
kontrakter sett under ett var 14,2 are/kWh. For kontrakter inngétt for energiloven tradte i kraft (1.1.1991) var
gjennomshittsprisen 16,6 gre/kWh. For kontrakter inngatt i 1991 var prisen 18,6 gre/kWh i 1993, for kontrakter inngatt
i 1992 var prisen 14,2 gre/kWh mens prisen var 12,9 gre/kWh for kontrakter inngatt i 1993. Siden mange av
kontraktene inngdtti 1991 og 1992 utlep far 1993, og dermed ikke er med i vart materiale, bar denne prisutviklingen
tolkes med forsiktighet.

Emneord: Elektrisitet, elforsyning, kraftforsyning, kraftmarked, kraftpriser

Prosjektstotte: Arbeidet med prosjektet har vaert finanisert av Energiforsyningens fellesorganisasjon.
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1. Innledning

Statistisk sentralbyra patok seg farste gang i 1993 & kart-
legge kontraktsprisene i det norske kraftmarkedet. Vass-
dragsregulantenes forening (VR) finansierte innsamling og
bearbeiding av pris og kontraktsdata for 1992, se
Andersen m.fl. (1993). En tilsvarende undersgkelse er ut-
fart for 1993 med Energiforsyningens fellesorganisasjon
(ENFO, tidligere VR samt medlemmene i Norges Energi-
verkforbund) som oppdragsgiver. Undersgkelsen har frem-
brakt et omfattende datamateriale, der priser og kvanta
samt en rekke kvalitative kjiennetegn ved kraftkontraktene
er kartlagt.

Materialet omfatter data for 961 kraftkontrakter mellom
kraftprodusenter og kunder innen alminnelig forsyning.
Eksport- og langsiktige kontrakter med bedrifter innenfor
kraftintensiv industri og treforedling er ikke omfattet av
prisundersgkelsen. Prisene som er oppgitt er priser for
levering i sentralnettet. Dette er det mest brukte markeds-
punktet/ referansepunkt for kontraktsprisene. For
kigperne vil det palgpe tilleggskostnader, f.eks. transport-

kostnader.

Vi skal i denne rapporten redegjgre for pianlegging og
opplegg for sparreundersgkelsen. Videre kommenteres de
viktigste trekkene ved beregningsopplegget vi har
benyttet ved bearbeiding av kontraktsmaterialet. Vi
rapporterer deretter resultatene fra prisundersgkelsen.
Materialet presenteres i form av tabeller og figurer der
kontraktskvantum og priser er brutt ned etter ulike
kjennetegn. Vi drefter trekk ved markedet for kraft-
kontrakter i 1993 og viktige forskjeller mellom fjorarets og
arets undersagkelse. Til slutt i rapporten draftes forhold
som kan vaere av betydning for prisene i kraftkontraktene
innenfor rammen av en enkel teorimodell for kontrakts-
forhandlinger. | den forbindelse presenteres resultater fra
en gkonometrisk analyse der dataene fra prisunder-
sekelsen er benyttet til & estimere statistisk betydningen
av ulike kjennetegn for de realiserte kontraktsprisene.
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2. Planlegging og opplegg for sparreundersgkelsen

Statistisk sentralbyrd har siden 1937 samlet inn arlige
oppgaver fra elektrisitetsverkene. Denne statistikken
omfatter alle fordelingsverk og kraftproduserende verk
med maskineffekt pa minst 100 kW. | alt 355
elektrisitetsverk leverte inn oppgave til elektrisitets-
statistikken i 1992. Elektrisitetsstatistikken inneholder
data over blant annet maskininstallasjon, produksjon,
leveranser og priser pa elektrisk kraft etter naering,
sysselsetting, lannskostnader, investeringer og over-
farings- og fordelingsanlegg etter art og spenningsniva.

Elektrisitetsstatistikken vil for oppgavearet 1993 bli lagt
om som falge av nye regnskapsprinsipper for energiverk.
Datainnhentingen vil heretter skje ved samarbeid mellom
seksjoner i Statistisk sentralbyrd og NVE.

Undersgkelsen beskrevet i denne rapporten er en tilleggs-
undersgkelse i forhold til den arlige elektrisitets-
statistikken og ma ikke forveksles med denne. Under-
sekelsen ble farste gang gjennomfert for 1992 og
omfattet bare produksjonsverk, det vil si mindre enn 10
prosent av elektrisitetsverkene som danner grunnlaget
for elektrisitetsstatistikken.

| dette kapitlet beskrives hovedtrekk i arbeidet med
prosjektet fra planleggingen av undersgkelsen startet og
frem til resultatene av arbeidet forela.

Utarbeidelse av sparreskjema

Utarbeidelsen av nye sparreskjema startet med bakgrunn
i sperreskjemaene fra siste ars undersgkelse. Disse ble
modifisert som falge av svakheter avdekket i 1992-
undersgkelsen, endringer i kraftmarkedet siden siste
undersgkelse og tilbakemelding fra sentrale aktarer i
bransjen. De forelgpige sperreskiemaene ble presentert
for NVE som gjennomfarte en tilsvarende undersgkelse
for sluttbrukermarkedet i 1992. Sparreskjemaene ble
0gsé sendt til fem av de starste energiverkene for ut-
talelse. Kommentarene ble tatt hensyn til ved
utarbeidelse av de endelige spgrreskjemaene som er
presentert nedenfor.

| produksjonsskjemaet (jfr. vedlegg A) gnsket vi & f& fram
et mer komplett bilde av energiverkets kraftomsetning
enn vi klarte i 1992. Sparsmal om kvantum relatert til
eksport, kjep fra andre energiverk og Statnett Marked,
samt leveranser til tradere, ble inkludert. Til hvert
sparsmal ble det knyttet to kolonner; krafttilgang og
kraftavgang. Sumlinjen til slutt skulle bidra til kontroll av
om tilgang stemte overens med anvendelse

De viktigste spgrsmalene i dette skjemaet var kraft-
verkenes egenproduksjon (inkludert andeler i felleseide
verk) og leveranser til alminnelig forsyning, som var
firedelt: leveranser til andre energiverk (eksterne),
leveranser til andre enheter i eget energiverk (interne),
direkte leveranser til forbrukere i alminnelig forsyning og
leveranser til tradere. Samlet kvantum under disse fire
sparsmadlene skulle spesifiseres i kontraktsskjemaene. Pa
denne maten dannet skjemaet grunnlag for statistisk
kontroll av hvorvidt det var samsvar mellom aggregert
kraftkvantum oppgitt i kontraktsskjemaene og verkets
totale kraftleveranser til alminnelig forsyning oppgitt i
produksjonsskjemaet.

Skjemaet dannet ogsd grunnlag for eventuell ned-
justering av levert kvantum, hvis levert kvantum var
hayere enn egenproduksjonen (se kap. 3). Ut fra den
aggregerte kraftbalansen var det i tillegg mulig & si hvor
stor andel av totalproduksjonen undersgkelsen dekket.

Kontraktsskjemaet (jfr. vedlegg A) ble ogsa revidert i for-
hold til 1992-undersgkelsen. Vi forspkte & fa fram
tydeligere at det var produksjonsverkets salgskontrakter
vi ginsket informasjon om. Opplysninger knyttet til hver
enkelt av disse kontraktene skulle spesifiseres pa et eget
kontraktsskiema. Skjemaet var delt i to hovedavsnitt:

. et avsnitt om generelle forhold ved salgs-
kontrakten

. et avsnitt om leveringssted, priser og kontrakts-
kvantum

Det forste avsnittet skulle tjene til & klassifisere
kontraktene etter kjgper, dato for inngéelse (faktisk dato
for undertegning av kontrakt), dato for leveringsstart,
varighet (fra dato for leveringsstart) og type
kraftkontrakt.

I tillegg til dette ansket vi 4 skille mellom interne og
eksterne leveranser. Med intern leveranse menes
leveranse innen samme juridiske enhet. Et eksempel p&
dette er leveranser fra produksjonsavdelingen i Hafslund
Energi til Hafslund Pharma eller andre bedrifter i samme
foretak. Et annet eksempel er kontrakter mellom produk-
sjons- og distribusjons-/markedsenheten i Oslo Energi. Fra
0g med regnskapsaret 1993 skal energiverkene fare
separate regnskap for resultatomradene produksjon,
overfgring og distribusjon av kraft. | denne forbindelse
skal energiverkene ha oversikt over de interne transak-
sjonene mellom de tre resultatomradene. Regnskaps-
forskriftene palegger imidlertid ikke verkene & kontrakts-
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feste slike transaksjoner. Det er nok & spesifisere totalt
kvantum og tilharende verdi. Kravet om regnskapsmessig
oppdeling i resultatomrader har allikevel gjort at flere
energiverk har inngétt interne kontrakter. Dette ble
definert som produksjonsverkets farstegangsomsetning
av kraft, i tillegg til andre kontrakter produksjons-
avdelingen matte ha med andre energiverk mv. |
produksjonsverk med egen markedsenhet, men uten
tilsvarende kontraktsfestede betingelser pd omsetning
mellom produksjons- og markedsenhet, bie kontrakter
direkte med sluttbrukerkunder oppgitt. Dette omfatter
starre private og offentlige kunder med spesialkontrakter
og leveranser pa ulike tariffer, som H4, T3 mv.

Som i 1992-undersgkelsen har vi valgt & skille kontrak-
tene etter om de er inngatt fer eller etter at energiloven
tradte i kraft (1.1.1991). Dette skillet er muligens mindre
interessant i denne undersgkelsen enn i fjorarets under-
sgkelse, da de kortsiktige kontraktene inngétt far energi-
loven er reforhandlet. Kun de langsiktige kontraktene,
ofte med heye priser, gjelder fortsatt. Vi kunne valgt a ta
utgangspunkt i et annet skille, nemlig startdatoen for ny
sentralnettsordning, 1.mai 1992. Vi valgte likevel & holde
oss til skillet for og etter energiloven, da dette star som
det viktigste tidspunktet for endring av de institusjonelle
rammene for akterene i kraftmarkedet. Dette skillet vil
imidlertid vaere av mindre interesse i en eventuell til-
svarende undersgkelse for 1994, fordi det vil veere lite
gjenstdende kvantum i denne gruppen.

| tillegg til disse hovedgrupperingene valgte vi & inndele
kontraktene etter den gkonomiske bindingstid nedfelt i
kontraktsbetingelsene. Bindingstid er knyttet til
kontraktens varighet og partenes muligheter for refor-
handling av de gkonomiske vilkarene. Justering av pris
etter fastsatte kriterer, for eksempel ved prisindeksbasert
justering, er i undersgkelsen ikke definert som refor-
handling av en kontrakt.

Vi delte kraftkjeperne inn tre grupper: energiverk,
bedrifter og tariff-kunder. Det gjer det mulig med
separate analyser av engrosmarkedet, bedriftsmarkedet
og den delen av markedet som omfatter tariffleveranser.

Kraftkontraktene ble delt opp i markedspriskontrakter
(spot), fastpriskontrakter og andre kontrakter. | den

10

sistnevnte kategorien havnet ulike typer risikodelings-
kontrakter der en fastsatt andel av kvantumet tas ut til
spotpris med paslag og den resterende andelen tas ut til
en fastpris avtalt i kontrakten. Enkelte andre mer
spesielle kontraktsformer havnet ogsd i denne
kategorien. Videre gnsket vi informasjon om innslag av
prissikring i markedspriskontraktene.

Avsnittet om generelle forhold ved kontrakten omfattet
et sparsméal om dato for neste reforhandling. Spearsmalet
fungerte som en kontroll pa spersmalet om avtalens
varighet. Tidspunkt for reforhandling ble valgt som dato
for opphar av avtalen. Avtalen ble delt i to kontrakter
med henholdsvis stopp og start pa reforhandlings-
tidspunktet hvis reforhandling hadde funnet sted i lapet
av ret. | mange kontrakter var det ikke spesifisert noen
reforhandlingsdato, men en bestemt oppsigelsestid. For
bedriftskunder ser det ut til & vaere vanlig med gjensidig
oppsigelsestid pa et visst antall méneder.

Ved forrige gjennomfering av undersgkelsen hadde enna
ikke den nye sentralnettsordningen fart til saerlige
endringer i referansepunktene for kontraktsprisene.
Prisene var referert ulike spenningsnivaer og ulike
nettnivder. Vi ba i 1992-undersgkelsen om priser referert
spenningsniva og leveringssted avtalt i kontrakten og
beregnet selv sammenliknbare priser ved hjelp av NVEs
statistikk over overfaringstariffer i regional- og
distribusjonsnettet. Vi savnet imidlertid en referanse til
nettniva og hadde ogsa i ettertid gnsket at verkene selv
hadde oppgitt en overfaringstariff. For & sikre riktig
utregning av sammenlignbare priser ble det derfor i
sparreskjemaet for 1993 inkludert spgrsmal om nettniva.
Det ble ogsé inkludert spgrsmal om innmatingstariff, for
bruk i tilfeller der kraftleveransen var avtalt levert kraft-
stasjonsvegg. Kontraktsprisene ble splittet i en kraftsalgs-
pris referert innmatet sentralnett og en uttakstariff hvis
leveransen skjedde i regional- eller distribusjonsnettet. Pa
denne méaten ble det i &r ikke nedvendig & gjere bruk av
NVEs punkttariffer for krafttransport.

Opplysninger om brukstid, effekt, energiuttak og priser
ble pa sparreskjemaet gitt i felgende matrise:
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Kraftsalgspris:

Brukstid Effekt Avtalt uttak :a;kt:s? ;thtgz Effektpris Energipris SE;E?;?:S

Antall timer MW GWh ' GWh kr/kW/ar gre/kWh are/kWh !
Vinter 1
Sommer
Vinter 2

Uttakstariff: Pris avtalt i kontrakt (total kontraktspris):
Fastledd, Effektledd, Energiledd, Effektpris, Energipris, Beregnet samlet

kr. kr/kW/ar are/kWh kr/kWrar gre/kWh pris, gre/kWh
Vinter 1
Sommer
Vinter 2

Vi ba i kontraktsskjemaet om brukstid, effekt, avtalt
uttak og faktisk uttak pr. 1.1.1994 for hver enkelt
kontrakt. Spgrsmalet om brukstid og effekt var viktige
variable for omregning av eventuelle effektpriser til
gre/kWh.

Gjennomgangen av skjemaene viste imidlertid at kraft-
prisene i 90 prosent av kontraktene var referert innmatet
sentralnett uten effektledd i prisen. Dette gjorde opp-
lysningene om brukstid og effekt overflgdige. Faktisk
uttak og pris var de eneste ngdvendige variable for &
beregne kvantumsveide priser for hele materialet. Prisene
i kolonnene under "kraftsalgspris" og "pris avtalt i
kontrakt" var identiske i de tilfeller kraftleveransen var
levert innmatet sentralnett. Prisene skulle inkludere
produksjonsavgift, men vaere eksklusive elektrisitets- og
merverdiavgift.

Oppgavearet ble delt i tre perioder - vinter 1 (1.1 - 30.4),
sommer (1.5 - 30.9) og vinter 2 (1.10 - 31.12). Datoene
1. mai og 1. oktober har tradisjoner som henholdsvis
start pa det man tidligere betegnet "kraftaret" og start
pa vinterperioden. Etter at ny sentralnettsordning ble
innfart og man gikk over til & bruke kalenderaret som
avregningsperiode, har tidspunktene 1. mai og 1.
oktober blitt mindre viktige i kontraktssammenheng.
Arbeidet med undersgkelsen viste at dato for
leveringsstart skilte seg fra disse tidspunktene i svaert
mange kontrakter. Omsatt kvantum tilsvarende 60
prosent av det totale kvantum dekket av undersgkelsen

hadde leveringsstart 1.1.1993. Vi valgte imidlertid fort-
satt & beholde denne tredelingen av kalenderaret, da
justering av kontraktsprisene vanligvis skjer i overgangen
mellom periodene. | tillegg gir en slik inndeling grunnlag
for & felge prisutviklingen i kontraktsmarkedet gjennom
kalenderdret. Inndelingen hadde ogséa en kontroll-
funksjon, ved at den gjorde det mulig & underseke om
det var samsvar mellom faktiske endringer i pris og
positive svar pd om kontrakten tillot reforhandling eller
prisjustering. | tillegg gir en slik inndeling ogsa direkte
mulighet for & sammenligne tall fra 1992-undersakelsen
med tall fra drets undersgkelse.

Enkelte energiverk ytret gnske om 3 levere kontrakts-
dataene pa regnearkform. For et energiverk ble det laget
et komplett opplegg i Excel-regneark tilsvarende spgrre-
skjemaene som presentert overfor. To energiverk laget
sitt eget opplegg. | en eventuell gjentakelse av prosjektet
vil det trolig satses mer pd 4 legge til rette for regneark-
lzsninger der energiverkene pa et tidlig tidspunkt gis
anledning til fortlepende & fare sine kontraktsdata inn i
regnearket.

Oppgavegiverne ble palagt & levere revisorbekreftelse for
hver enkelt oppgave. Energiverk med et stort antall
kontrakter revisorbekreftet et utvalg av sine kontrakter.
Grunnen til kravet om revisorbekrefting var at de
beregnede prisene skulle brukes av energiverkene i
arbeidet med skattelikningen for 1993. Det ville dermed
vaere i energiverkenes interesse a sette prisene lavere enn
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de faktisk hadde vaert. Mange energiverk sa ikke nad-
vendigheten av revisorbekreftingen og pekte samtidig pa
at revisoren ikke kjente til kontraktene. Manglende
revisorbekreftelse for en andel av materialet medforer
okt usikkerhet med hensyn til resultatene fra under-
sekelsen.

Bedriftsutvalg og dekningsgrad

Undersgkelsen er avgrenset til & gjelde kraftverk med
egenproduksjon. Produksjonen er konsentrert i 25 - 30
starre produksjonsverk, som samlet dekker om lag 90
prosent av leveransene til alminnelig forsyning.

Vi valgte & basere undersgkelsen pa det samme utvalg
som i 1992-undersgkelsen, med unntak av et verk,
Aktieselskabet Tyssefaldene, som ble utelatt. Utvalget
omfatter de 29 sterste produksjonsverkene. Vedlegg B
gir en oversikt over de produksjonsverk som er omfattet
av undersgkelsen.

Den endelige dekningsgraden i undersakelsen ble 87
prosent, regnet iforhold til total kraftproduksjon.

Anonymisering av den enkelte oppgavegiver
Undersgkelsen omfatter mange konfidensielle data og en
fortrolig behandling av disse var fra bransjens side et
absolutt krav. Da markedet omfatter enkelte stagrre
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aktarer, var det videre av avgjgrende betydning at det
ved publisering av tall ble tatt hensyn til dette.

Undersgkelsen ble i utgangspunktet planlagt ut fra
vanlige retningslinjer for anonymisering av individual-
opplysninger i offentlig statistikk. Det innebaerer i denne
sammenheng at publisering ikke vil forekomme pa nivéer
der en enkelt eller de to sterste akterene dekker mer enn
90 prosent av total verdi. Videre kreves det at hvert
publiserte tall minst ma omfatte opplysninger fra 3
produksjonsverk. Disse retningslinjene ble skissert for
hver enkelt oppgavegiver.

| arbeidet med forrige undersakelse viste det seg at
enkelte av kraftverkene, som felge av gkende
konkurranse i kraftmarkedet, var skeptiske til & gi fra seg
fortrolige opplysninger om priser og leveringsbetingelser i
sine kraftkontrakter. Kriteriene for anonymisering av data
ble i lys av dette omarbeidet og basert pa et krav om at
tall ikke skulle publiseres dersom en produsent hadde
mer enn 50 prosent av leveransene pd et niva. Dette
prinsippet ble opprettholdt i 1993-undersgkelsen. Det
oppsto allikevel to situasjoner der Statistisk sentralbyra
gnsket & publisere tall til tross for at en produsent sto for
mer enn 50 prosent av den aktuelle leveransen. Produ-
sentene ble kontaktet og ga tillatelse til at tall ble
publisert.
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3. Utsending av skjemaer, purring og revisjon

Sperreskjemaene ble sendt ut 17. desember 1993, med
frist for innsending 19. januar. Det viste seg at fristen for
innlevering ble knapp. En av grunnene til dette var at
arbeidet med &rsavregning / fakturering enna ikke var
ferdig. Tidligste oppnaelige frist later til 4 vaere 10.
februar.

Revisjonsarbeidet - noen hovedtrekk

Vi gnsket i undersgkelsen & fa et skjema pr. kontrakt. Pa
grunn av det store arbeidspresset enkelte av energi-
verkene opplevde i manedskiftet januar-februar og et
stort antall eksterne kontrakter, ble enkelte energiverk
gitt tillatelse til & foreta en gruppering av kontrakts-
massen. Fra i alt 5 energiverk fikk vi dermed kontrakts-
data i en mer aggregert form enn det vi i utgangspunktet
gnsket. Dette gjaldt 7,4 TWh som vi valgte & inkludere i
undersgkelsen.

I tilfeller der flere forbrukere sto overfor like betingelser,
H4-, T3-tariffer mv., gnsket vi nettopp & fa samle-
kontrakter. Disse kontraktene ble klassifisert som
eksterne kontrakter med ett ars varighet fra inngaelses-
tidspunktet, som ble satt til 1. januar 1993. Distribusjons-
enhetens avanse ble ikke trukket fra prisene i disse
kontraktene.

| prinsippet skal de oppgitte prisene inkludere
produksjonsenhetens avanse, men ikke distribusjons-
enhetens avanse. | tidligere vertikalt integrerte verk uten
et klart skille mellom produksjons- og markedsaktivitet
kan total avanse like godt tilfalle produksjonsenheten
som distribusjonsenheten.

| enkelte kontrakter manglet informasjon om starrelser
som brukstid, effekt og avtalt uttak. Dette ble kun rettet
opp hvis prisen inneholdt effektledd eller hvis kraften var
levert pd et annet niva enn sentralnett. Kontraktene ble
revidert gjennom direkte kontakt med hvert enkelt kraft-
verk. Manglende informasjon om faktisk uttak ferte i
enkelte tilfeller til at faktisk uttak ble satt lik avtalt uttak.

Mange produsenter hadde kontrakter der avtalt pris var
knyttet opp mot spotprisen til Statnett Marked. Denne
prisen varierer fra time til time og betaling for leveranser
blir avregnet pa timebasis. Pa bakgrunn av data for
midlere ukepriser pd utvekslingskraft fra Statnett
Marked, utarbeidet vi gjennomsnittpriser for vinter 1,
sommer og vinter 2. Ukeprisene finnes for et varierende
antall prisomrader avhengig av sentralnettets beskrank-
ninger. Vi valgte & bruke gjennomsnittsprisene for hele
landet uavhengig av hvor i sentralnettet kraften tas ut.

Gjennomsnittsprisene var 8,9 gre/kWh for vinter 1, 5,0
gre for sommer og 13,6 are for vinter 2. De beregnede
prisene ble s& innarbeidet i markedspriskontraktene etter
at eventuelle paslag var lagt til. Hvis kontraktene var
prissikret, ble “taket" eller "gulvet" i prissikringsavtalen
jevnfert med spotpris pluss paslag og lagt til grunn hvis
spotpris pluss paslag var henholdsvis lavere eller hgyere
enn "qulv" eller "tak".

ENFO gnsket ogsa opplysninger om priser pr. 1.1.1993
0g 1.1.1994. | markedskontraktene ble spotprisen i
januar maned lagt til grunn. Denne var henholdsvis 10,8
og 17,5 gre/kWh.

For enkeite kontrakter var forbruk og priser ikke fordelt
pa de tre omtalte tidsperiodene. Dette hadde bakgrunn i
at leveringsbetingelsene var de samme gjennom hele dret
og at verkene fant det vanskelig & fordele uttaket. Disse
kontraktene ble fordelt over dret ved hjelp av beregnede
uttaksprofiler. Ved utarbeiding av profiler ble det tatt
utgangspunkt i profilene benyttet i 1992-undersgkelsen.
Disse ble justert noe, etter rad fra enkelte verk. De
beregnede profilene plasserte 41 prosent av uttaket i
vinter 1-perioden, 27 prosent i sommerperioden og 32
prosent i vinter 2-perioden. | korttidsstatistikken til NVE
fordelte netto forbruk i alminnelig forsyning, inkludert
treforedling og ekskl. tap, seg pa felgende mate: 39
prosent (vinter 1), 30 prosent (sommer) og 31 prosent
(vinter 2). Treforedling farer til en utjevning av uttaket
over dret. Dette gjor at uttaksprofilene benyttet i under-
spkelsen stemmer bra overens med NVEs tall.

Totalt i undersgkelsen fordelte 38 prosent seg i vinter 1-
perioden, 28 prosent i sommerperioden og 34 prosent i
vinter 2-perioden.

Dato for leveringsstart og prisjustering var i mange
kontrakter ikke sammenfallende med overgangen
mellom vinter og sommerperiodene. Ved revisjon ble
uttak og priser tillempet de perioder vi pa forhdnd hadde
fastsatt. Det ble forutsatt at uttaket fordelte seg likt
innen hver av de tre periodene. For en leveranse som
startet 1.7.1993 og varte til 1.1.1994, med faktisk uttak
lik 30 GWh i perioden, ble uttaket i sommerperioden
bestemt pa falgende mate:

(30 GWh * [k, / (k, + k)] * (3/5) mnd. = 8,2 GWh
Der k, og k,, tilsvarer uttaksandel for hhv. sommer og

vinter 2. Uttaksandelene var 0,27 for sommer og 0,32 for
vinter 2. Resten av uttaket plasseres pa vinter 2.
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Vivar i undersgkelsen kun interessert i fgrstegangs-
omsetning av kraft. Verk som videresolgte kjapt kraft,
fikk derfor nedjustert sine kontraktskvantum slik at de
stemte overens med egenproduksjonen. Dette ble gjort
pa bakgrunn av informasjon oppgitt i produksjons-
skjemaet. Vi forutsatte ved nedjusteringen samme verdi
pa egenprodusert og innkjept kraft. Leveranse av kjel-
kraft, uprioritert kraft, ble inkludert i undersgkelsen hvis
kraften var egenprodusert. Leveransen ble ikke inkludert
hvis det dreide seg om videreformidling fra Statnett
Marked. I de tilfeller det var vanskelig & skille p& dette,
ble leveransen inkludert hvis hoveddelen var egen-
produsert.
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Til slutt i revisjonen ble det lagt inn kontroller som
avdekket eventuell inkonsistens mellom dato for
leveringsstart/dato for oppsigelse og pris og kvantum i de
ulike periodene. Det ble ogsa sjekket om dato for
kontraktsinngdelse stemte med dato for leveringsstart.
Awik hadde i enkelte tilfeller bakgrunn i at avtaler hadde
tilbakevirkende kraft. Dette medfarte at leveringsstart
kunne vaere tidligere enn inngdelsesdato. Avvik kunne
ogsa forklares med at den formelle prosedyren for
kontraktsinngaelse ofte tok lang tid og at muntlig avtale
gjaldt i mellomtiden.

Skjemarevisjonen ble avsluttet i slutten av februar.
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4. Beregningsopplegg

Veide priser - vekter, formel og egenskaper

Pristall brukes i mange typer analyser. | de fleste analyser
brukes tall for prisnivaer og/eller for prisutvikling. Noen
formal med & skaffe tilveie prisdata er:

. deflatering, dvs. omregning av den lgpende
verdien pa f.eks. produksjonen i et &r til verdier i
faste priser,

. maling av prisutvikling. Dvs. at formalet er & gi et
bilde av prisutviklingen sett uavhengig av
endringer i underliggende variable,

. maling av prisnivaer - for bruk i bransjeanalyser, i
ligningssammenheng etc.

Formalene nevnt her er bare et lite knippe av mange
aktuelle formal. Hvilke lgsninger som skal velges for
vekting og aggregeringsmate vil generelt vaere avhengig
av hva resultatene skal brukes til.

| denne rapporten har vi som et hovedprinsipp benyttet
de omsatte kvantum i hver kontrakt som vekt ved
beregning av aggregerte priser. Kvantumsvekter
etablerer en enkel og lett forstaelig sammenheng mellom
kvantum og pris. Det letter bruken av resultatene.

Beregning av kvantumsveid pris, kalt veid pris nedenfor,
foregdr ved bruk av fglgende formel:
Z Py X

(1) Po=
Zj X

der P, er kvantumsveid gjennomsnittspris (are/ kWh) for
gruppe i,
p;; er pris knyttet til den enkelte kontrakt j innen
gruppe i - og
x;; er kvantum for kontrakt j i samme gruppe.

Vi skal kort drgfte egenskapene til priser bestemt ved
denne formelen sett i forhold til et aritmetisk
gjennomsnitt av prisene. For dette formél skal vi utvikle
formel (1).

Den kvantumsveide prisen kan skrives:

(2) Po=p  +nxs, +s »r

[ pa’

der P, og p’ er hhv. kvantumsveid pris og aritmetisk
gjennomsnitt for en gruppe av kontrakter,

a;=X;/ Z x;, der x; er kvantum under den enkelte
kontrakt og «; kontrakt i's andel av totalt kvantum
for gruppe j, dvs. vektandelen for hver enkelt
kontrakt,

s, 0g s, er de empiriske standardavvikene til hhv.
pris og kvantumsvektene i gruppen,

r,.. er den empiriske korrelasjonskoeffisienten
mellom kvantumsvekt og pris 0g

n er antall observasjoner.

Sammenhengen mellom kvantumsveid pris, P, og
gjennomsnittlig pris kan deles opp i to ledd. Farste ledd
er det aritmetiske gjennomsnittet av prisobservasjonene
innen gruppen. Siste ledd indikerer hvordan spredningen
i prisene og kvantumsandelene, malt ved de empiriske
standardavvikene, den empiriske korrelasjons-
koeffisienten og antall observasjoner pavirker forholdet
mellom kvantumsveid pris 0g gjennomsnittsprisen. En
positiv korrelasjon mellom pris og kvantumsvekt betyr at
det er positiv korrelasjon mellom pris og kvantum.

En drafting med utgangspunkt i (2) kan klargjere hvor-
dan forholdet mellom kvantumsveid pris og det
aritmetiske gjennomsnittet av prisene innen en gruppe vil
vaere. La oss ferst se pa noen ekstreme tilfeller der
kvantumsveid pris uten videre blir lik det aritmetiske
gjennomsnittet av prisene. Et tilfelle har vi dersom
gruppen omfatter kun en kontrakt. Da faller standard-
awvik og korrelasjonskoeffisient bort og kvantumsveid
pris blir lik gjennomsnittlig pris. | en gruppe der
kontraktene er like i sterrelse (kvantumshomogen
gruppe) og/elier der prisene er like (prishomogen gruppe)
vil igjen ett eller begge standardavvik bli lik null, og
prisene sammenfaller.

Dersom pris og kvantum er korrelert, f.eks. ved at lav pris
har en tendens til & forekomme hyppigere ved hgye
kvantum - negativ korrelasjon, sa vil siste ledd i (2) gi et
negativt bidrag til kvantumsveid pris som farer til avvik
sett i forhold til gjennomsnittlig pris. Er derimot pris og
kvantum ukorrelert blir dette bidraget lik null.

Sterrelsen pa avvikene mellom kvantumsveid pris og
gjennomsnittsprisen bestemmes av samspillet mellom
hvert av momentene i andre ledd - og kan bare
bestemmes empirisk. Retningen pa avvikene avhenger
kun av fortegnet pa korrelasjonskoeffisienten.

Generelt kan vi si at dersom pris og kvantum er korrelert

sa vil en kvantumsveid pris vaere forskjellig fra gjennom-
snittsprisen for gruppen.
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Sammenhengen mellom kvantumsveid og gjennom-
snittlig pris er vist i oppstillingen nedenfor:

Negativ Pi<p
Ukorrelert P=p?
Positiv P.>p’

| tabell 4.1 er det gitt tall for kvantumsveid pris,
gjennomsnittspris, standardavvik, korrelasjonskoeffisient
og antall observasjoner. Tabellen inneholder tall for
eksterne og interne kontrakter - og for tre ulike
kontraktstyper (markedskontrakter, fastpriskontrakter og
andre kontraktstyper). P4 grunnlag av data for priser og
kvanta i vinter 1-perioden har vi gjort noen beregninger
med utgangspunkt i formel (2).

Kjepergruppe: Type kontrakt:

Eksterne interne Markeds- Fastpris- Andre

kontrakter kontrakter kontrakter kontrakter kontrakter
Gjennomsnittspris
(gre/kWh) 13,2 14,9 10,5 14,0 11,2
Std. awvik,
pris 4,650 4,380 1,349 4,900 3,380
Std. awvik,
vekter 0,004 0,070 0,046 0,005 0,050
Korrelasjons-
koeffisient 0,190 -0,010 -0,159 0,165 0,060
Antall
observasjoner 659 27 106 539 41
Kvantumsveid pris
(mre/kWh) 15,5 14,8 9,4 16,2 11,6

Tabellen viser at det for eksterne leveranser er en klar
positiv korrelasjon mellom pris og vekter (kvantums-
andeler). Dette forer til at kvantumsveid pris blir hayere
enn gjennomsnittsprisen i gruppen - hhv. 15,5 gre/kWh
og 13,2 gre. For de interne leveranser er det en svak
negativ korrelasjon som bidrar til at kvantumsveid pris er
noe lavere enn gjennomsnittsprisen - hhv. 14,8 gre og
14,9 are. Dekomponeringen etter kontraktstype viser at
det for fastpriskontrakter er en klar positiv korrelasjon
mellom pris og vekt. Det farer til at kvantumsveid pris
ligger over gjennomsnittsprisen for gruppen. Gruppen
andre kontraktstyper har svakere positiv korrelasjon og
kvantumsveid pris som er starre enn gjennomsnittsprisen
For markedskontraktene eksisterer det en klar negativ
korrelasjon. Det ferer til at kvantumsveid pris ligger vel 1
gre under gjennomsnittsprisen.

Ut fra et resonnement om at kjgp av store kvanta kraft vil
gi kunden rabatter og derved lavere pris enn gjennom-
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snittet skulle en vente at pris og kvantum var negativt
korrelert. Et ikke ubetydelig innslag av eldre kontrakter
med tildels store kvantum til haye priser bidrar nok i
noen grad til en positiv korrelasjon. For gruppen
markedskontrakter er korrelasjonen negativ og mer i
samsvar med hva man skulle vente. Vi ser ogsa at
spredningen i prisene (standardavviket) er relativt sett
mye mindre for markedskontrakter enn for de gvrige
kontraktskategoriene.

Vektgrunnlag for beregning av priser

pr. 1.1.1993 og 1.1.1994

| sparreundersgkelsen er det ogsa bedt om priser for
kontraktene pr. 1.1.1993 og 1.1.1994.

Flere alternative vekter var aktuelle ved aggregering av
disse prisene. Vi valgte & benytte kvantumstall for
vinterperiodene i de respektive kontrakter som vekter. Ut
fra gnsket om & fa de beregnede veide priser pr. 1.1
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mest mulig sammenlignbare - uten forstyrrelse av
kvantumsvariasjoner mellom de to vinterperiodene -
valgte vi & beregne ett felles vektsett for prisene 1.1-
1993 og 1.1-1994 - basert pa kvantumstall for hele
vinterperioden i hver enkelt kontrakt. Vektene ble
beregnet etter falgende prinsipper:

«  For kontrakter med kvanta i begge perioder ble det
beregnet et gjennomsnittskvantum for
vinterperioden (7 maneder). Dette vektsettet ble
brukt bade pa priser pr. 1.1.1993 og 1994,

. Dersom leveransene startet i vinter 1-perioden, men
ikke hadde leveranser pr. 1.1.1993 ble vektene
fastsatt pa grunnlag av vinter 2-leveransene alene.
Ogsa her som et manedlig gjennomsnitt.

«  Dersom leveransene i en kontrakt startet midt i
vinter 2-perioden ble kvantumstallene justert for
dette og omregnet til manedsgjennomsnitt.

Priser pr. 1.1.1993 0g 1.1.1994 vil med dette i starre
grad reflektere de rene prisendringene og i mindre grad
veere et resultat av kvantumsvariasjoner. Start av
leveranser etter 1.1.1993 (reforhandlede kontrakter, nye
kunder mv.) og opphar av lgpende kontrakter gjennom
1993 bidrar imidlertid til at grunnlagsmaterialet vil vaere
forskjellig pa de to tidspunktene.

Omregning fra effektledd og energipris til
samlet pris
| sparreskjemaet for hver kraftkontrakt inngikk sparsmal

om priser og leveringskvantum i kontraktene. For hver av
de tre tidsperiodene vinter 1 (V1), sommer (S) og vinter 2
(V2) ble oppgavegiverne blant annet bedt om & oppgi
(i=V1, S, V2): brukstid i perioden i timer (H), effekt-
kvantum i MW (Q)), energileveranse i GWh (X)), effektpris
i kr/kW/ar (PQ), energipris i gre/kWh (PX) og beregnet
samlet pris i gre/kWh (F,).

Det er en entydig sammenheng mellom brukstid,
effektkvantum og energileveranse:

3) (1000 + %)

'T.

dvs. brukstid er definert som energileveranse dividert pa
effektuttak. | formelen er det multiplisert med 1000 siden
energiuttaket er malt i GWh og effektuttaket er mait i
MW.

Effektprisen er oppgitt i kr/kW/ar. Vi regnet effektleddet
om til gre/kwWh ved & dividere med total brukstid over
dret. Dette gir falgende uttrykk for samlet pris:

PQ
4 = PX + 100 (—rt
(4) P, = PX + 100 (EH_),

1

der summen i nevneren lgper over érets tre tidsperioder.
Det andre leddet i ligningen multipliseres med 100 for 3
konvertere effektleddet fra kroner til are.

Et eksempel pa en kontrakt kan vaere:

Faktisk uttak

Beregnet samlet

Brukstid Effekt Avtalt uttak or. 1.1.1994 Effektpris Energipris oris
Antall timer MW GwWh GWh kr/kW/ar are/kWh are/kWh
Vinter 1 2000 100 200 200 300 20 26
Sommer 1500 100 150 150 250 12 17
Vinter 2 1500 100 150 150 250 18 23
. . ot T PQ. Q.
Beregning av gjennomsnittlig effektledd PQ - ST 70
: 5 | = :
for hele materialet Q

Det ble beregnet gjennomsnittlige effektledd for de to
vinterperiodene, i= V1 og V2. For periode i ble
gjennomsnittlig effektledd beregnet ved:

der j er indeks for kontrakt.
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5. Resultatene fra 1993-undersgkelsen - en sammenfatning

Figur 5.1 gir en oversikt over omsetningen i det norske
kraftsystemet i 1993. Figuren viser at 66,5 TWh ble
levert til aiminnelig forsyning i 1993. Totalt kvantum
omfattet av undersgkelsen er 59,4 TWh. Dette inkluderer
imidlertid tap i linjenettet tilsvarende 7 TWh, i tillegg til at
videreformidling av kraft fra Statnett Marked ikke er
inkludert.

Det er vanskelig & bestemme hvor store kvanta som
leveres alminnelig forsyning via Statnett Markeds
kraftbars. Undersakelsen dekker anslagsvis 85-90 prosent
av totalt kvantum levert direkte fra produksjonsverk til
alminnelig forsyning, jfr. den uthevede pilen i figur 5.1.

Figur 5.1 Omsetningen i det norske kraftsystemet. Forelgpige tall for 1993.

Pumpekraft, tap og eget forbruk Eksport,
i kraftstasjonene 10,1 TWh 8.4 TWh
Produksjon —— Kraftbgrs Import
, - s
120,0 TWh 18,4 TWh 0,6 TWh
Krdam“.‘miv Treforedling, Alminnelig forsyning,
’2% ;s’}f&h 7.3 TWh forbrukere/ fordelingsverk
’ 66,5 TWh

Totalt omfatter grunnmaterialet 961 kraftkontrakter
fordelt pa helars- og sesongkontrakter. De aller fleste av
disse er enkeltkontrakter mellom en leverander og en
kjgper. Enkelte kontrakter er imidtertid samlekontrakter,
enten i form av grupper av homogene husholdnings-
kontrakter eller forenkiede aggregerte oppgaver fra
energiverk som innen fristen ikke maktet 4 tilpasse sine
kontrakter til vare sparreskjema.

Antall kontrakter gkte gjennom 1993. Gjennom vinter 1-
perioden hadde verkene vel 680 kontrakter, i sommer-
perioden vel 760 kontrakter, mens de i vinter 2-perioden
hadde snaut 850 kontrakter. @kningen i antall kontrakter
kan ha sammenheng med at kjsperne i gkende grad
retter seg direkte mot produksjonsverkene og gar
utenom de lokale fordelingsverkene. Et gkende antall
kontrakter kan ogsa vaere en konsekvens av at flere
mindre kontrakter med ulike kjennetegn og priser har
erstattet {4 store kontrakter.

Av kontraktene er det 40 stk. som har spesifisert effekt-
ledd i prisen. Av disse er igjen 4 kontrakter interne. Totalt

avtalt kvantum i kontrakter med effektledd er 5,8 TWh.
Av de 59,4 TWh som er dekket av undersgkelsen skriver
51,4 TWh (86,5 prosent) seg fra kontrakter inngatt etter
1.1.1991. | alt 46,0 TWh (77,4 prosent) er omsatt i
eksterne kontrakter. Av de interne leveransene stammer
12,8 TWh av i alt 13,4 TWh fra kontrakter inngatt etter
1.1.1991. For eksterne kontrakter er 38,5 TWh av i alt
46,0 TWh omsatt pa kontrakter inngatt etter 1.1.1991.
Fordelingen mellom sommer og vinter er relativt lik for
disse gruppene.

Materialet er ut fra fordelingen i tabell 5.1 godt egnet til
a studere forskjeller mellom eksterne kontrakter inngatt
for og etter energiloven (1.1.1991). Pa grunn av at
undersgkelsen bare omfatter 0,6 TWh som er omsatt i
interne kontrakter inngatt fer 1.1.1991, er den ikke like
godt egnet til & studere endringer i de interne
kontraktene som felge av at energiloven tradte i kraft.
Nar det gjelder avvik mellom interne og eksterne
kontrakter inngatt etter 1.1.1991, bgr materialet vaere
stort nok til & kunne gi nyttig informasjon om vesentlige
forskjeller mellom kontraktstypene.
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Vinter 1

Totalt Sommer
Alle kontrakter 59,4 22,8 16,6 20,0
Inngatt far 1.1.1991 8,0 3,8 24 1.8
inngatt etter 1.1.1991 51,4 19,0 14,2 18,2
Eksterne kontrakter 46,0 17,3 12,7 16,0
Interne kontrakter 13,4 5,5 3,9 4,0
Prosent
Alle kontrakter 100,0 38,4 28,0 33,6
Eksterne kontrakter 77.4 291 21,4 26,9
interne kontrakter 22,6 9,3 6,6 6,7

Vinter 1

Totalt Sommer Vinter 2
Alle kontrakter 14,2 15,3 12,3 14,3
Eksterne kontrakter 14,2 15,5 12,5 14,0
Interne kontrakter 14,2 14,8 11,8 15,5

Vel 51 TWh selges pa fastpriskontrakter som fortsatt er
den dominerende kontraktstypen. Markedskontrakter
basert direkte pa spotpriser har fatt en gkende betydning
og utgjorde vel 7 TWh i 1993. Samlet omfattet
kontrakter basert pa spotpris - eller kombinasjoner av
spotpris og faste priser - om lag 15 prosent av samlet
kvantum.

En stor andel av kraften selges engros, dvs. til andre
energiverk eller til markedsdivisjon innen samme foretak.
I 1993 ble 48,0 TWh solgt pa denne maten. Av dette er
40,7 TWh eller snaut 85 prosent knyttet opp i kontrakter
inngatt etter 1.1.1991. Direkte salg til bedriftskunder
omfattet 3,8 TWh.

Arsprisene i 1993 for eksterne og interne leveranser er
beregnet til 14,2 gre/kWh. Bade for de eksterne og
interne leveranser er dette en klar nedgang sammen-
lignet med resultatene fra 1992-undersgkelsen. For 1992
var de tilsvarende priser hhv. 17,7 og 16,3 gre. For en
mer omfattende jevnfaring av resultatene for 1992 og
1993 vises til kapittel 12. Videre er utviklingen i prisene

gjennom 1993 for eksterne og interne leveranser for-
skjellig. Prisene pa eksterne leveranser er hgyere i vinter
1- og sommerperioden. | vinter 2-perioden er imidlertid
forholdet motsatt. Dette har i farste rekke sammenheng
med at nyere kontrakter pa eksterne leveranser er inn-
gatt eller reforhandlet i lgpet av 1993. Et sterkere prisfall
pa eksterne leveranser har ogsa i noen grad sammen-
heng med at en del eldre kontrakter med hayere priser
utlep i begynnelsen av 1993.

En veid kontraktspris for alle leveranser i markeds-
kontrakter, dsv. spotprisbaserte kontrakter, var 8,7
gre/kWh i 1993. For fastpriskontraktene var prisen 15,0
gre, mens prisen pa kraft omsatt under andre kontrakts-
typer var 11,6 gre. Prisutviklingen gjennom 1993 er for-
skjellig for disse kontraktstypene. Markedskontraktene
felger utviklingen i spotmarkedet, mens de gvrige typene
har en mer stabil utvikling gjennom 1993.

Produksjonsverkene oppnadde i 1993 hgyere priser ved

engrossalg enn ved salg direkte til bedriftskunder. En veid
pris ved engrossalg var pa 14,1 gre / kWh, mens prisen til
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bedriftskunder var p& 12,1 gre. Lavere priser til bedrifts-
kunder er i farste rekke knyttet til nyere kontrakter
inngatt etter 1.1.1991.

Med utgangspunkt i prisdata pr. 1.1.1993 og 1.1.1994
ble det beregnet priser for eksterne og interne
leveranser, og totalpriser. For alle leveranser var pris pr.
1.1.1993 pa 15,4 are/lkWh, mens den pr. 1.1.1994 var
14,4 gre. Prisene brutt ned pd eksterne og interne
leveranser var pr. 1.1.1993 hhv. 15,4 gre og 15,3 gre,
mens de pr. 1.1.1994 var 14,3 gre og 14,9 gre. Ogsa her
ser vi et sterkere fall i prisene pa eksterne enn for interne

leveranser .

| figur 5.2 vises arskvantum for 1993 brutt ned pa pris-
intervaller. Nesten all produksjon blir omsatt innenfor et
prisspenn fra 5 - 21 gre/lkWh. Om lag 60 prosent av
produksjonen ble omsatt innenfor et spenn fra 11 - 19
gre. Prisintervallet 15 - 17 gre samler det stgrste kvantum
og kan i en viss forstand sies & vaere det typiske pris-
intervall for 1993. Skjevheten i pris kvantumsfordelingen,
dvs. starre kvantum i de lavere prisintervallene, bidrar til
at den kvantumsveide pris for 1993 blir sa lav som 14,2
gre.

{Figur 5.2 Arskvanta fordelt pa prisgrupper. TWh. 1993

TWh
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6. Priser etter inngaelsestidspunkt, varighet og gjenstadende kontraktstid

Det innsamlede datamaterialet gir informasjon om
kontraktenes inngdelsestidspunkt og varighet eller
gkonomiske bindingstid. Med gkonomisk bindingstid
forstas den tid kontraktens avtalte pris skal igpe uten
reforhandling av pris og leveringsvilkar. Dette er det
relevante varighetsmal for en kontrakt. Basert pa
opplysninger om inngaelsestidspunkt og varighet kan

gjenstaende kontraktsperiode beregnes. Nedenfor er
materialet gruppert etter disse kjennetegnene.

Inngdelsestidspunkt og varighet

Tabel!l 6.1 viser kvantum og pris for kontrakter inngatt far
1991, 11991, 11992 og i 1993. | tillegg vises fordelingen
etter kontraktens varighet.

Totalt 1 é‘r eller 1-58r 510 ar Mer enn 10
mindre ar
Kvantum, alle kontrakter 59,4 24,6 1.7 11,3 11.8
Kontraktene inngatt:
- far 1991 8,0 0,0 0,2 2,1 5,7
-1 1991 3,0 - 0,8 1,4 0,8
-11992 22,5 9,4 8.8 4,3 -
-11993 25,9 15,2 1,9 3,5 53
Priser, alle kontrakter 14,2 13,1 14,1 16,0 14,7
Kontraktene inngatt:
- for 1991 16,6 16,2 23,1 21,2 14,7
-11991 18,6 - 16,6 12,3 32,4
-11992 14,2 13,7 141 15,6 -
-11993 12,9 12,7 11,9 14,8 12,3
Av et samlet kvantum p& 59,4 TWh ble det inngéatt 16,6 gre.

kontrakter for 25,9 TWh i 1993. Kontrakter inngatt i
1992 som fortsatt gjaldt i 1993, omfattet 22,5 TWh,
mens det bare var 3,0 TWh av kontraktene inngatt i
1991 som fortsatt var med i 1993. Materialet for 1993
omfattet i tillegg kontrakter med en omsetning pa 8,0
TWh inngatt fer 1991. Vi har valgt gruppering etter
inngdelsesar for & kunne se om det har vaert noen
bevegelse i prisene over tid.

Nar en ser kontraktene samlet, dvs. uavhengig av
varighet, stemmer prisbildet med hva en a priori skulle
vente. Veid pris var 18,6 gre/ kWh for kontrakter inngatt
1 1991, 14,2 gre for kontrakter inngétt i 1992 og 12,9
gre for kontrakter inngatt i 1993. Avtaleprisene har der-
med falt sterkt i drene etter at energiloven tradte i kraft
(1.1.1991). Kontraktene inngatt far 1991 er inngéatt i
perioden 1960 - 1990. Prisen for disse kontraktene er

Tabell 6.1 viser ogsa kontraktspris etter kontraktens
lengde. Materialet er sterst for kontrakter inngatt i 1992
og 1993. For kontrakter inngatt i 1992 gker prisen med
gkende kontraktslengde. Det tyder pa at kontrakts-
partene tilla det & ha en langsiktig kontrakt en egen
verdi. For en kjgper med risikoaversjon er dette rimelig.
En produsent med risikoaversjon skulle derimot kunne ga
med pa en lavere (og sikker) pris pa en lang kontrakt enn
pd en kortere kontrakt.

For kontrakter inngdtt i 1993 er bildet mer sammensatt.
Prisen er hayest i kontrakter med 5-10 ars varighet.
Prisene i kontrakter med 1-5 ars eller over 10 &rs levetid
er lavere enn prisen i kontrakter med varighet ett &r eller
mindre. Dette kan vaere et tegn pd at enkelte kjgpere har
fatt sin kontraktspartner til & godta en relativt lav pris pa
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en lang kontrakt ut fra et argument om at dette gir
produsenten en sikker pris i en lang periode. Vi vet at
prisfastsettingen gjennom 1993 i noen grad har veert
basert pa tendensene i spotmarkedet i 1992 og 1993. Vi
kan ikke utelukke at slike forhold ogsa har hatt inn-
flytelse pa prisfastsettingen selv for lengre kontrakter.
Det illustrerer i noen grad den usikkerhet som har vaert
skapt av de spesielle forholdene pa spotmarkedet
gjennom de siste arene.

Gjenstaende kontraktstid

Kraftprodusentenes inntektsmuligheter i drene fremover
vil delvis avhenge av kontrakter som allerede er inngétt.
Et bilde av i hvor stor grad fremtidig pris allerede er
bestemt far vi ved & se pa kontraktene rangert etter
utlepstidspunkt. Grupperingen bygger pd oppgavene
over kontraktenes varighet sett i forhold til tidspunkt for
leveringsstart.

Figur 6.1: Priser etter utlgpsar, eksterne leveranser. @re/kWh

Figur 6.1 viser priser etter kontraktens utlgpstidspunkt for
energiverkenes eksterne leveranser. Kontraktene er
gruppert etter utlgp i 1993, 1994, 1995 eller etter 1995.
Det er videre skilt mellom om kontrakten er inngatt far
eller etter at energiloven tradte i kraft (1.1.1991). For alle
utlapsintervaller er prisene hayest i kontrakter inngatt for
1.1.1991. Prisene er lavere i kontrakter inngatt etter
1.1.1991. Spesielt finnes det eldre kontrakter med utlep |
1995 som har betydelig hayere pris (18,1 gre/lkwWh) enn
nyere kontrakter med utlep i 1995 (13,1 ere). For
kontrakter som lgper ut etter 1995 er det betydelig
forskjell i pris mellom kontrakter inngatt fer og etter
energiloven. Etter 1995 vil det saledes ikke lenger finnes
noe sarlig omfang gamle, langsiktige kontrakter med
hgye priser som stammer fra tiden far energiloven tradte
i kraft.

Dre/kWh
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7. Engrosmarkedet

Kraftkjgperne ble delt i tre grupper; energiverk, naerings-
kunder og andre. Sistnevnte kategori inneholdt ulike
tariffer og samlekontrakter. Kun 6 prosent av totale
leveranser gikk direkte til naeringskunder, til tross for at
denne gruppens andel av totale kontrakter utgjorde

.

naermere 50 prosent. | tillegg til dette kommer bedrifter
som ikke har spesialkontrakter. Disse kommer inn under
gruppen "andre". Vel 80 prosent av leveransene gikk til
energiverk i 1993. Hovedtyngden av leveransene er
inngatt etter energilovens ikrafttredelse.

Totalt \;'inter Sommer Vinter 2
Energiverk 48,1 18,6 13,1 . 16,4
- inngatt far 1.1.1991 7.4 3,6 2,2 1,6
- inngatt etter 1.1.1991 40,7 15,0 10,9 14,8
Neeringskunder 3,8 1,3 1,2 1.3
- inngatt far 1.1.1991 0,7 0,3 0,2 0,2
- inngatt etter 1.1.1991 3,1 1,0 1,0 1,1
Andre ' 7.5 3,0 2,2 2,3

' Hovedsakelig samlekontrakter etter tariff.

Veid pris for kontrakter med energiverk i 1993 var 14,1
gre/kWh, mens den for naeringskunder var 12,1
gre/kWh. Det er grunn til & merke seg at prisene
gjennomgaende er lavere for naeringskunder enn for
energiverk. En arsak til dette kan vaere at det er stor
konkurranse mellom produksjon- og distribusjonsverk om
denne kundegruppen og at prisene dermed presses ned.

Materialet viser at det ikke er starre innslag av spotkraft i
kontrakter med neaeringskunder enn i kontrakter med
energiverk. Forskjellene er marginale og det farer ikke til
prisutslag. Det kan imidlertid vaere slik at kontrakter med
energiverk inngatt i 1991 og 1992 trekker prisene opp,
da hovedvekten av naeringskontraktene er inngatt i
1993.

Enkelte energiverk kan fortsatt sitte med kontrakter som
ikke er fullt ut markedstilpasset. Kontraktene kan ha
bakgrunn i verkenes eierstruktur. Med dette menes at
distribusjonsverkene i et omrade kun kjgper fra det

samme omradets kraftprodusent, noe som kan ha bak-
grunn i at fylkeskommunen, sammen med kommunene |
fylket, star som eier av verkene. Dette kan vaere med pa
a presse prisene til energiverk opp.

Det er ogsa trolig vesentlig hayere fortjenestemarginer pa
husholdningskunder og andre mindre kunder enn starre
naeringskunder, fordi det ikke er praktisk mulig for disse
a velge kraftleverandgr pd samme mate som de starre
naeringskundene. Dette kan vaere med pa a trekke
prisene pd leveranser til energiverk opp, da en vesentlig
del av distribusjonsverkenes leveranser gar til
husholdninger og andre mindre kunder.

En veid pris pa kontrakter etter tariff, H4, T3 mv., var
15,5 gre/kWh i 1993. Dette er 35 prosent hgyere enn i
kontrakter med naeringskunder inngatt etter 1/1-91.
Prisene er vesentlig lavere i kontrakter inngatt etter at
energiloven kom.
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Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2
Energiverk 14,1 15,5 11,8 14,4
- inngatt for 1.1.1991 16,7 18,9 13,2 16,4
- inngatt etter 1.1.1991 13,7 14,7 11,6 14,2
Neeringskunder 121 12,7 11,6 11,9
- inngéatt fer 1.1.1991 15,1 15,7 15,6 13,6
- inngatt etter 1.1.1991 1,4 11,9 10,7 11,6
Andre ' 15,5 15.5 15,5 15,5

Hovedsakelig samlekontrakter etter tariff.

Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2
Kontrakter inngdtt i 1991 3.0 1.1 0,7 1,2
Kontrakter inngatt i 1992 12,9 5,1 3,5 4,3
- 1 &r eller mindre 1,4 0,6 0,4 0,4
-1-3ar 6,8 2,7 1.8 2,3
- Merenn 3 ar 4,7 1,8 1,3 1,6
Kontrakter inngatt i 1993 12,0 3,6 3,1 53
- 1 ar eller mindre 4,2 0,7 1,2 2,3
-1-3ar 0,7 0,2 0.2 0,3
-Merenn 3ar 7.1 2,7 1,7 2,7

Vivil i fortsettelsen konsentrere oss om eksterne
leveranser til energiverk inngétt etter 1/1-91. Naermere
50 prosent av leveransene i undersgkelsen har disse
kjennetegnene. Kun 3 TWh av et totalkvantum p3 28
TWh, er inngdtt i 1991. Kontrakter inngatt i 1992 (12,9
TWh) og kontrakter inngatt i 1993 (12 TWh) er splittet pa
tre varighetsintervaller. Kontraktene med varighet 1-3 &r
er i overvekt blant 1992-kontraktene. | 1993 ble det
inngatt flere kontrakter med varighet t.o.m. et &r. Over
70 prosent av kontraktene var av denne typen. Hele 7,1
TWh ble imidlertid inngétt p& kontrakter lengre enn tre
ari1993.

En veid pris for leveranser til energiverk inngatt i 1991 var

18,6 gre/kWh. Tilsvarende tall for kontrakter inngatt i
1992 0g 1993 var 14,4 og 11,2 gre/kWh. Dette viser
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tydelig den fallende tendensen i kontraktsprisene mellom
produksjonsverk og andre energiverk. Kontrakter inngatt
i 1993 har klart veert pavirket av de lave spotprisene i
1992. Erfaringene tilsier at arets nye kontrakter vil ta
utgangspunkt i fjorarets spotpriser. Hgyere spotpriser i
1993 vil derfor med stor sannsynlighet fare til prisekning
i 1994, spesielt pa korte kontrakter.

Kontraktens varighet ser ut til & ha betydning for prisen.
Kontrakter med lang varighet har hgyere pris enn korte
kontrakter. Prisene er spesielt lave for korte kontrakter
inngatt i 1993. En veid pris pa 8 sre/kWh har blant annet
bakgrunn i en stor leveranse av kjelkraft med svaert lav
pris. Mellomlange og lange kontrakter inngatt i 1993
hadde 2,3 gre/kWh lavere pris enn tilsvarende kontrakter
inngdtti 1992.
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Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2

Kontrakter inngatt i 1991 18,6 21,2 15,7 17.8
Kontrakter inngatt i 1992 14,4 14,6 13,9 14,5
-~ 1 &r eller mindre 11,1 11,3 9,6 12,0
-1-33r 14,4 14,8 ‘ 13,9 14,2
- Mer enn 3 ar 15,4 15,5 15,0 15,7
Kontrakter inngatt i 1993 11,2 12,9 8,0 12,0
-1 ar eller mindre 8,0 7.8 6,3 9,0
-1-3ar 12,1 12,2 12,1 12,1
- Mer enn 3 ér 13,1 14,3 8,7 14,6

' Med korte kontrakter menes kontrakter med varighet t.o.m et &r. > Med mellomlange kontrakter menes kontrakter med varighet
mer fra et t.o.m tre &r. * Med lange kontrakter menes kontrakter med varighet lengre enn tre &r.
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8. Omsetning og priser for ulike kontraktstyper

Vi har klassifisert kontraktene etter type. Energiverkene
ble i sin rapportering bedt om 4 skille mellom 3
kontraktskategorier: markedskontrakter, fastpris-
kontrakter og andre kontraktstyper.

Fastpriskontrakter omfatter dels leveranser under
arskontrakter, dvs. med fast pris gjennom dret. Fastpris-
kategorien omfatter ogsa kontrakter med faste priser
gjennom sesongene (vinter 1, sommer og vinter 2), men
der prisene kan variere mellom sesongene. Sesong-
kontrakter, f.eks. leveranser kun i sommerperioden, til

faste priser kommer ogsa i denne kategorien. Med
markedskontrakter menes kontrakter som er knyttet opp
til spotmarkedets priser. De reelle prisene i hver kontrakt
vil imidlertid kunne variere noe omkring spotmarkeds-
prisene pd grunn av noe ulik praksis mht. hvordan tilknyt-
ningen til spotpris er avtalt. Kategorien andre
kontraktstyper er brukt pa risikodelingskontrakter, som
bygger pa kombinasjoner av spot og fastpris. En vanlig
brukt modell er 50 prosent fastpris og 50 prosent
spotpris.

Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2
Alle kontrakter 59,4 22,8 16,6 20,0
Markedskontrakter 71 2,5 2,9 1,7
Fastpriskontrakter 51.3 19,9 13,4 18,0
Andre kontraktstyper ' 1,0 0,4 0.3 0,3
Eksterne kontrakter, i alt 46,0 17,3 12,7 16,0
Markedskontrakter 3,6 1,1 1,7 0,8
Fastpriskontrakter 41,4 15,8 10,7 14,9
Andre kontraktstyper ' 1,0 0,4 0,3 0,3

' Omfatter ulike typer risikodelingskontrakter.

Vel 51 TWh av i alt 59,4 TWh ble i 1993 levert p& fast-
priskontrakter. Av dette var 41,4 TWh knyttet til eksterne
leveranser. Fastpriskontraktene er med andre ord fortsatt
den dominerende kontraktstypen. Kraft solgt pa
markedskontrakter omfattet 7,1 TWh - av dette 3,6 TWh
til eksterne leveranser og 3,5 TWh til interne leveranser.
Markedskontraktenes betydning for de interne
leveransene er klart starre enn for de eksterne. Naer 27
prosent av kvantum til interne leveranser bygger pé
markedskontrakter, mens kvantumsandelen til eksterne
leveranser er under 12 prosent. Andre kontraktstyper
hadde en forholdsvis liten andel - 1 TWh. Denne
kontraktsformen synes ikke & veere i bruk ved interne
leveranser.

En veid pris for alle leveranser i markedskontrakter var
8,7 gre/kWh i 1993. For fastpriskontraktene var prisen
15,0 ore, mens prisen pa kraft omsatt under andre typer
kontrakter var 11,6 gre. Prisutviklingen gjennom 1993 er
forskjellig for disse kontraktstypene. Markedskontraktene
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falger utviklingen i spotmarkedet, mens de gvrige typene
har en mer stabil utvikling gjennom 1993.

Prisutviklingen pa fastpriskontraktene viser en fallende
tendens gjennom dret. Haye priser i sommerperioden ma
dels sees i sammenheng med et betydelig innslag av ars-
kontrakter. Det har ogsd sammenheng med et gkende
antall nye eller reforhandlede kontrakter i siste halvdel av
1993. Dette kommer ogsa klart til uttrykk i prisfallet fra
vinter 1 til vinter 2.

Utviklingen i markedskontraktene falger i hovedsak
tendensen i spotmarkedet. | vinter 1- og sommer-
perioden har disse leveransene vesentlig lavere priser enn
de gvrige kontraktstypene. | vinter 2 fgrer imidlertid
gkningen i spotmarkedsprisene til en utjevning mellom
kontraktstypene der forskjellene mellom spotkontrakter
og fastpriskontrakter er under 1 gre. For vinter 2-
perioden ligger risikodelingskontraktene lavest - 1 gre
under spotmarkedsprisene.
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Totalt Sommer
Alle kontrakter 14,2 15,3 12,3 14,3
Markedskontrakter 8,7 9,4 5.5 13,3
Fastpriskontrakter 15,0 16,2 13,8 14,5
Andre kontraktstyper ' 11,6 11.6 11,1 12,2
Eksterne kontrakter, i alt 14,2 15,5 12,5 14,0
Markedskontrakter 8,7 9,6 6,1 13,2
Fastpriskontrakter 14,7 16,0 13,5 14,1
Andre kontraktstyper 11,6 11,6 1.1 12,2

' Omfatter ulike typer risikodelingskontrakter.
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9. Kontrakter og kvanta etter prisgrupper, spennvidden i materialet

| dette kapitlet vises antall kontrakter og omsatte kraft-
kvanta for ulike prisnivaer. Fordelingen vises for aret sett
under ett og for hver av periodene vinter 1, sommer og
vinter 2.

Aret sett under ett
Figur 9.1 viser fordelingen av kontrakter og kvantum

Figur 9.1 Kvanta etter prisgrupper. Arstotaler. Alle leveranser.

etter intervaller for kraftprisen avtalt i kontrakten. Antall
kontrakter er starst i intervallet 9-13 gre/kWh. Om lag
halvparten av alle kontraktene har priser i omradet 9-13
gre/kWh. De starste kvanta finnes i prisintervallet 13-17
gre/kWh. Dette medfarer at kraftkvantum pr. kontrakt er
lavere i prisintervallet 9-13 sre/kWh enn i intervallet 13 -
17 agre/kWh. Det tyder pa at sterre kvantum pr. kontrakt

TWh

B Kvanta

3-5 5-7 7-9  9-11 11-13 13-15 15-17 17-19 19-21 21-23 23-25 25-27 27-29 29-31 31-33 33-35 35-37 37-39

Antall
kontrakter
— 250

+ 100

Antall kontrakter

tkke utleser noen prisrabatt. Forklaringen kan imidlertid
ligge i at svaert mange av kontraktene som er med i
undersgkelsen er inngdtt i 1992 og 1993 med lave priser.

Det framgdr ogsa av figuren og tabell 9.1 at spennvidden

mellom laveste og hgyeste pris er stor. Figuren tydeliggjer
imidlertid at materialet er vesentlig mer konsentrert enn
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hva prisspennet indikerer. Kontraktslinjen i figuren
indikerer samtidig den underliggende prisfordelingen.
Mellom 450 og 500 kontrakter har priser i intervallet 9 -
13 gre/kWh. Innen dette spennet ligger ogsa de hyppigst
brukte prisene. Naer halvparten av kontraktene som er
omfattet av undersgkelsen har kvantumsveide arspriser i
disse intervallene.
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Vinter 1 Sommer Vinter 2
Eksterne kontrakter:
- inngatt far 1.1.1991 3,3-32,0 3,3-29,2 3,3-32,0
- inngatt etter 1.1.1991 3,3-384 3,2-384 3,3-384
Interne kontrakter 9,0-21,6 4,4-21,6 9,0-21,6

Vinter 1 perioden

Figur 9.2 viser fordelingen av kontrakter og kvanta etter
prisintervaller for farste vinterperiode. Fordelingen i
denne perioden ligger naer opptil fordelingen for aret sett
under ett. | vinter 1-perioden ble om lag 1,5 TWh (6,3

Figur 9.2 Kvanta etter prisgrupper. Vinter 1. Alle leveranser.

prosent) omsatt i kontrakter med priser lavere enn 9
gre/kWh, mens 2 TWh (6,9) ble omsatt til priser over 21
are/kWh.

Antall
TWh
kontrakter
B o - o o Ll ~ 160
1 140
s 4+ - - - - o . . /o O N- - - B . L
4 120
4 oo - o N. L
+ 100
A I T L 80
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3-5 5-7 7-9 9-11 11-13 13-15 15-17 17-19 19-21 21-23 23-25 25-27 27-29 29-31 31-33 33-35 35-37 37-39
R < vanta ———— Antall kontrakter
Sommerperioden

Fordelingen av kontrakter og kvanta fremgar av figur
9.3. Sommerprisene er betydelig lavere enn vinterprisen
og fordelingen er jevnere mellom prisintervaller med

starre vekt pa de laveste prisgruppene. | alt 4,4 TWh
(26,7 prosent) omsettes til priser under 9 gre/kWh, mens

1 TWh (6,6) omsettes til priser over 19 gre/kWh.
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Figur 9.3 Kvanta etter prisgrupper. Sommer. Alle leveranser
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kontrakter
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EEREE <vanta ———— Antall kontrakter
Figur 9.4 Kvanta etter prisgrupper. Vinter 2. Alle leveranser.
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Vinter 2 perioden
Figur 9.4 viser fordelingen av kontrakter og kvanta etter mellom fordelingen av kontrakter og kvanta enn i de to
prisgrupper for vinter 2 perioden. Det er interessant & farste periodene. Fordelingene er ogsd mer symmetriske
merke seg at det for denne perioden er bedre samsvar enn i sommer- og vinter 1 periodene. Det er imidlertid
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fortsatt relativt flere kontrakter i de lavere prisintervaller mindre kontrakter har gkt kraftig gjennom 1992 og
enn hva kvantumsfordelingen viser. Prisen er 1 gre/kWh 1993. Her ma man imidlertid ta i betraktning at under-
lavere i vinter 2-perioden enn i vinter 1 perioden. Dette sgkelsen, for kontrakter som er inngéatt fer 1992, vil
viser seg i figuren ved at fordelingen av kvantum og dekke eldre kontrakter som ofte har lang varighet.

kontrakter ligger lenger til venstre enn i figur 9.2 oven-
for. | vinter 2 perioden omsettes 1,9 TWh (9,3 prosent) til Antall kontrakter inngatt i 1992 og 1993 med kvantum

priser under 9 gre/kWh, mens 0,5 TWh (2,6 prosent) starre enn 200 GWh er mindre enn hva som ble inngatt i

omsettes til priser over 21 gre. arene far 1992. Noe av forklaringen ligger i at en del
eldre kontrakter med forholdsvis store kvantum fortsatt

Tabell 9.2 illustrerer spennvidden i materialet med hensyn laper. Selv om antall kontrakter i gvre kvantumsintervall

til kvantumsvariasjon. En dominerende andel av omset- er faerre i antall i 1992 og 1993 representerer de

ningen skjer i kontrakter pa mindre enn 50 GWh. Antall imidlertid starre kvantum.

Kontrakter inngatt far 1992 Kontrakter inngdtt i 1992 Kontrakter inngatt i 1993
Antall Kvantum, Antall Kvantum, Antalt Kvantum,
kontrakter TWh kontrakter TWh kontrakter TWh
Kvantums-
intervaller:
<50 GWh 75 0,9 247 23 397 33
50 - 100 13 1,0 34 24 23 1,6
100 - 150 13 1,7 12 1.4 6 0.7
150 - 200 4 0,7 7 1.3 6 1,0
> 200 GWh 15 5,9 14 6,3 12 7.9
I alt 120 10,2 314 13,7 444 14,5

' Omfatter ikke kontrakter basert p4 husholdnings- og tekniske tariffer.

31



Kraftkontrakter til alminnelig forsyning i 1993

Rapporter

10. Prisutviklingen gjennom aret

| dette kapitlet studeres prisutviklingen gjennom 1993.
Med utgangspunkt i prisdata pr. 1.1.1993 og 1.1.1994
gis det innledningsvis et bilde av prisutviklingen. Videre
presenteres en nedbryting av prismaterialet pa vinter 1,
sommer og vinter 2. Nedbrytingen bygger pa to
grupperinger av materialet - kontrakter med leverings-
start i og kontrakter som er inngdtt i 1993. Begge
grupperinger er benyttet for a illustrere betydningen av
valg av definisjon for kontraktenes starttidspunkt.

Priser pr. 1.1.1993 og 1.1.1994

Med utgangspunkt i prisdata pr. 1.1.1993 og 1.1.1994
ble det beregnet priser for eksterne og interne
leveranser, og totalpriser. Gjennomgaende var prisene
ved inngangen til 1993 hgyere enn ved "utgangen” av
&ret. Vi ser her ogsa samme tendens som er pépekt
tidligere - at det var et sterkere fall i prisene pa eksterne
leveranser enn for interne.

Pr.1.1.1993 Pr.1.1.1994
Alle kontrakter 14,4
Eksterne kontrakter 14,3
interne kontrakter 14,9

Sommer

Kontrakter

inngatt i 1993:

- alle kontrakter 12,9
- eksterne kontrakter 12,7

Kontrakter med
leveringsstart i 1993:

- alle kontrakter 13,2

- eksterne kontrakter 12,8

13,9 11,4 13,0
13,9 111 12,9
14,0 1.5 13,7
13,7 1,5 12,9

Prisutviklingen gjennom 1993

Grunnlaget for disse beregningene var kontrakter som
ble inngatt i 1993 eller som hadde leveringsstart i 1993.
Et slikt skille er brukt av flere grunner. Dels er kontrakter
med leveringsstart i 1993 tildels inngatt i 1992. Det fore-
kommer imidlertid en del tilfeller der avtaler formaliseres
(i kontraktsform) i ettertid - i enkelte tilfeller flere
maneder i ettertid. Forskjeller i resultatene gruppert etter
leveringsstart og inngaelse gir derfor i ferste rekke et
bilde av slike effekter.

Kontrakter inngas gjennom hele aret, men undersgkelsen

viser en konsentrasjon omkring noen sentrale tids-
punkter. Majoriteten av kontraktene inngds i januar -
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som en konsekvens av at tidligere kontrakter med
samme eller andre leveranderer utlgper eller reforhandles
da. Det opprettes ogsa en del kontrakter rundt 1. mai og
omkring 1. oktober. Kvantum dekket av disse
kontraktene er imidlertid sma. De langt fleste
kontraktene har leveringsstart i januar.

Det framgar av tabellen over at pris for kontrakter med
leveringsstart i 1993 - alle kontrakter - er noe hgyere enn
for kontrakter som er inngatt i 1993. Prisforskjellene er
smé og en skal vaere forsiktig med & trekke for bastante
konklusjoner.
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11. Prissetting av effekt

lalt 5,8 TWh av det energikvantum som er dekket av
undersgkelsen hadde spesifisert effektiedd (pris pa
effekt). Dette er mindre enn 10 prosent av energi-
kvantumet. Effektkvanta som hadde avtalt effektpris var
1,2 GW i vinterperiodene og 0,95 GW i sommerperioden.

Det viser at de fleste kontraktene med effektpris lgp
gjennom hele dret, men at enkelte kontrakter bare gjaldt
for vinterperiodene. | alt hadde 40 kontrakter spesifisert
effektledd. Tabell 11.1 viser gjennomsnittsverdier for
kontrakter med effektledd.

Brukstid, Effekt, Faktisk uttak Effektpris, Energipris, Beregnet
antall timer MW pr. 1.1.94, kr/kW/ar gre/kWh samlet pris,
gre/kWh
Vinter 1 1891 1207 214 14,7 18,8
Sommer 1622 951 220 10,1 14,4
Vinter 2 1644 1185 1949 222 14,5 18,8

Effektleddets bidrag til samlet pris er her beregnet ved &
dividere effektleddet med samlet brukstid for aret, jfr.
kap. 4. Gjennomsnittlig effektledd er om lag 220 kr/kwW/
ar.

Til sammenligning var effektleddet i Statskraftprisen til
alminnelig forsyning pr. 1.5.1991 pa 316 kr/kW/ar. Vart
materiale viser at 90 prosent av kraftomsetningen dekket
av kontraktene i var undersgkelse ikke har effektledd. De
resterende 10 prosent av kvantumet har et effektledd
som er 30 prosent lavere enn effektleddet i Statskraft-
prisen pr. 1.5.1991. Dette stemmer overens med under-
sokelser utfart av NVE med hensyn til effektbalansen i

det norske kraftsystemet. Vognild (1992) konkluderer: "1
det norske vannkraftsystemnet er det for tida et effekt-
overskudd pa 3-4000 MW i en dimensjonerende tung-
lastsituasjon”. | den samme rapporten konkluderes det
med at norsk eksport av effekt til utlandet kan vaere
aktuelt. Prisen om kan oppnas for slik effekteksport vil
avhenge av utlandets betalingsvillighet. | falge Vognild
(1992) verdsettes toppeffekt i mange varmekraftiand til
2-3 ganger prisen pa en kWh i laviast. Med gkende
omfang av eksportkontrakter med eksport i hgylast-
perioder vil prisen pa effekt i det norske markedet derfor
kunne bli betydelig i framtiden.
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12. Kraftmarkedet i 1992 og 1993

Totale leveranser dekket av undersgkelsen var 59,4 TWh i
1993 og 43,4 TWh i 1992. Dette er et avvik pd 16 TWh.
En del av avviket kan forklares med at det totale for-
bruket i alminnelig forsyning (inkludert kraft til elektro-
kjeler og eksklusive treforedling) var 2 TWh hayere i 1993
enn i 1992. En annen forklaring knytter seg til svar-
prosent. 1993-undersgkelsen inkluderte oppgaver fra alle
energiverkene i utvalget. To energiverk unnlot a levere
oppgave i 1992. | tillegg til dette ble skjemaer fra to verk
i 1992 forkastet da de ikke var tilfredsstillende utfylt.
Dette representerte tilsammen 4,5 Twh.

Vi har i 1993-undersgkelsen hatt bedre kontroll pa
energiverkenes krafttilgang og -anvendelse. Vi har bedre
kunnet felge opp hvilke kvanta vi ville ha spesifisert p&
kontraktsskjemaene. Dette er den sannsynlige arsaken til
at de resterende 10 TWh ikke var inkludert i 1992-under-
sekelsen. Energiverkene rapporterte mindre kvanta enn
de faktisk leverte til alminnelig forsyning. Dette kan ha
bakgrunn i uklar informasjon fra Statistisk sentralbyra og
stor arbeidsbyrde knyttet til utfyllingen. Det er grunn til 4
tro at vi har inkludert mer kraft levert til elektrokjeler i

1993-undersgkelsen. Denne typen leveranser ble
inkludert hvis det representerte farstegangsomsetning og
ikke viderformidling av kraft. Det gkte kontrakts-
kvantumet i arets undersgkelse kan ogsd skyldes at
energiverkene i 1993 har vaert mer papasselige med 3
etablere kontrakter for alle sine leveranser. | 1992 kan
deler av leveransene ha skjedd uten formaliserte
kontrakter.

De store forskjellene i kvantumsdekningen har i 1993-
undersgkelsen i farste rekke slatt uti et vesentlig hayere
kvantum for eksterne leveranser enn i 1992. Totalt
kvantum for interne leveranser er ogsa noe hayere i
1993-undersgkelsen. | dette ligger det i farste rekke et
gkt kvantum under kontrakter inngatt etter 1.1.1991.
Kvantum i interne kontrakter inngatt far dette er lavere
enn i 1992-undersgkelsen, hvilket er rimelig. Kvantums-
strukturen fordelt pd sommer og vinter virker ogsa
fornuftig for kontrakter inngatt far 1.1.1991. Kvantum
pa interne kontrakter inngatt etter 1.1.1991 har
imidlertid en kraftig vekst og en del av dette kan ha
sammenheng med underrapportering (manglende.
kontrakter) for 1992-undersgkelsen.

Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2

1992 1993 1992 1993 1992 1993 1992 1993
Alle kontrakter 43,4 59,4 18,2 22,8 131 16,6 12,1 20,0
- inngatt fer 1.1.1991 12,6 8.0 5.6 3.8 3.5 24 3,5 1.8
- inngatt etter 1.1.1991 30,8 51,4 12,6 19,0 9,6 14,2 8,6 18,2
Eksterne kontrakter 32,3 46,0 13,9 17,3 9,6 12,7 8,8 16,0
- inngatt fer 1.1.1991 10,2 7,5 4,7 3,5 2,8 2,2 2,7 1,8
- inngatt etter 1.1.1991 22,1 38,5 9,2 13,8 6.8 10,5 6,1 14,2
Interne kontrakter 11,2 13,4 4,4 5,5 3,5 3,9 3,3 4,0
- inngatt fer 1.1.1991 2,5 0,6 1,0 0,4 0,7 0,2 0.8 -
- inngatt etter 1.1,1991 8,7 12,8 3,4 51 2,8 3,7 2,5 4,0

Nye kvantum i 1993-undersgkelsen endrer kvantums-
strukturen for eksterne leveranser jevnfart med tall for
1992-undersgkelsen. Vi ser ogsa her at kvantum i
kontrakter inngatt fer 1.1.1991 er lavere enn i 1992-
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undersgkelsen. For kontrakter inngatt etter 1.1.1991 er
imidiertid kvantumet i 1993-undersgkelsen vel 16 TWh
starre enn i 1992-undersgkelsen.
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Totaht Vinter 1 Sommer Vinter 2

1992 1993 1992 1993 1992 1993 1992 1993
Alle kontrakter 17,3 14,2 19,0 15,3 14,2 12,3 18,2 14,3
- inngatt fer 1.1.1991 18,0 16,6 19,8 18,7 141 13,4 18,9 16,1
- inngétt etter 1.1.1991 17,1 13,8 18,7 14,7 14,2 12,1 17,9 14,2
Eksterne kontrakter 17,7 14,2 19,3 15,5 15,0 12,5 18,1 14,0
- inngatt for 1.1.1991 18,1 16,5 20,2 18,9 13,5 13,0 19,3 16,1
- inngatt etter 1.1.1991 17,5 13,7 18,8 14,7 15,6 12,3 17,6 13,8
Interne kontrakter 16,3 14,2 18,2 14,8 12,0 11,8 18,4 15,5
- inngatt far 1.1.1991 17,3 : 17,8 : 16,6 : 17,5
- inngatt etter 1.1.1991 16,0 14,0 18,3 14,6 10,7 11,5 18,6 15,5

Totalt Vinter 1

Sommer

Eksterne kontrakter, i alt 17,7 19,3 15,0 18,1
Kontrakter inngatt:

Far 1.1.1991 » 18,1 20,2 13,5 19,3
- utlgper i 1992 22,3 23,4 16,9 22,8
- utlgper i 1993 18,3 20,2 15,0 19,0
- utlgper i 1994 11,2 . 8,6 .
- utlgper etter 1994 17,7 19,2 13,2 19,2
Etter 1.1.1991 17,5 18,8 15,6 17,6
- utleper i 1992 18,0 19,1 14,7 14,6
- utlgperi 1993 16,2 17,0 16,0 15,7
- utlgper i 1994 15,4 16,8 13,4 16,2
- utlgper etter 1994 19,8 21,2 17,7 20,2

" Varighet er regnet i forhold til tidspunkt for leveringsstart.

Den veide prisen for alle kontrakter i 1992 var 17,3 are/
kWh. Dette er 3,1 gre hgyere enn i 1993. Prisene fra
1993-undersgkelsen ligger gjennomgaende 2 - 4 are/
kWh under prisene fra 1992-undersgkelsen. Prisned-
gangen kan forklares med at hele 43 prosent av
kontraktene i 1993-materialet er inngatt i 1993. Dette
betyr at svaert mange av kontraktene i 1992-under-
sokelsen er reforhandlet, eller inngatt med nye kunder,
ofte til lavere priser.

Priser i kontrakter inngatt far energiloven er 1,4 gre
heyere i 1992-undersgkelsen enn i drets undersgkelse.
Dette ma skyldes at det er kontraktene med de hayeste

prisene som har opphert i 1992 og 1993.

| tabellene 12.2 - 12.3 presenteres kvantumsveide priser
for 1992-undersgkelsen. Ved utarbeidingen av fjorarets
undersgkelse ble verdivektede priser benyttet. Dette ble
valgt fordi verdivekting er et vanlig prinsipp ved bereg-
ning av aggregerte pristall. Valget av verdivekter vakte
imidlertid diskusjon og det ble fra oppdragsgivers side
krevet at arets undersgkelse skulle legge kvantumsveide
priser til grunn. Kvantumsvekting er derfor brukt i 1993-
undersgkelsen. Materialet for 1992-undersgkelsen er
videre revidert og priser beregnet etter samme prinsipp.
Disse er i dette kapitlet sammenstilt med tall fra 1993-
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undersgkelsen. | tabellene 12.1 og 12.5 er kvantumstall
for 1992-undersgkelsen gjengitt.

Priser pd kraft i kontrakter som utlgper i et bestemt &r
avviker tildels betydelig avhengig av om man legger
resultatene fra 1992- eller 1993-undersgkelsen til grunn.

Veid pris pa eksterne kontrakter inngdtt etter energiloven
og som utlaper i 1993 er i falge 1992-undersgkelsen
16,2 are/ kWh, mens den ifglge tall fra 1993 er 12,4
gre/kWh. Dette er en differanse pa 3,8 gre. Arsaken til
dette prisfallet er at det er kontrakter med de hayeste
prisene som har lgpt ut tidlig i 1993.

Totalt Vinter 1 Sommer
Eksterne kontrakter, i alt 14,2 15,5 12,5 14,0
Kontrakter inngatt:
Far 1.1.1991 16,5 18,9 13,0 16,1
- utlgper i 1993 22,7 23,8 16,1
- utlgper i 1994 13,4 14,0 12,6 14,3
- utlgperi 1995 18,1 18,1 18,0 18,1
- utlgper etter 1995 14,8 17,0 11,0 15,7
Etter 1.1.1991 13,7 14,7 12,3 13,8
- utlgper i 1993 12,4 13,6 1,1 12,4
- utlegper i 1994 13,3 14,0 13,0 12,8
- utlgper i 1995 13,1 14,1 12,0 13,0
- utlgper etter 1995 14,5 15,5 12,3 15,1

' Varighet er regnet i forhold til tidspunkt for leveringsstart.

[ 1993-materialet er prisene hgyere desto lengre varighet
kontraktene har. Kontrakter som utlgper etter 1995 har
en pris p& 14,5 gre/kWh. Tilsvarende pris pd kraft i
kontrakter som utleper i 1993 er 12,4 gre. Tall fra 1992-
undersgkelsen indikerer ikke pa samme mate at varighet
(eller gkonomisk bindingstid) er viktig for kontrakts-
prisen. Pris pa kontrakter som utleper i 1992 er hayere
enn bade kontrakter som utlgper i 1993 og 1994. Dette
kan skyldes at det er en mer entydig oppfatning av hva
markedsprisene er i 1993 enn det var i 1992. Markedet
var fortsatt preget av gamle kontrakter og en overgang
til mer markedsbasert omsetning.
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Kvantumsavvikene drgftet ovenfor (jfr. tabell 12.1), og
som 0gsa framgar av tabellene 12.5 og 12.6, gjer at
enkelte prisendringer i tabellene 12.3 og 12.4 ma tolkes
med forsiktighet. | hovedsak viser tabellene at prisene
fram til kontraktsutlgp i 1993 er betydelig lavere enn hva
en fant i 1992. Det betyr at produksjonsverkenes inn-
tektspotensiale for den del av produksjonen som er
bundet i lapende kontrakter er betydelig lavere enn i
1992.

Tabell 12.5 viser eksterne leveranser i 1992 kartlagt i
1992-undersgkelsen. Kvanta er gruppert etter tidspunkt
for kontraktsinngaelse og utlepsdato.
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Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2
Eksterne kontrakter, i alt 32,3 13,9 9,6 8,8
Kontrakter inngatt:
For 1.1.1991 10,2 4,7 2,8 2,7
- utlgper i 1992 1,3 1,0 0,2 0,1
- utlgper i 1993 1,9 0,8 0,6 0,5
- utlaper i 1994 0,3 . 0,3
- utlgper etter 1994 6,7 2,9 1,7 2,1
Etter 1.1.1991 22,1 9,2 6,8 6,1
- utleper i 1992 3,7 2,8 0,5 0,4
- utleper i 1993 4,4 1,3 1,7 1,4
- utlgper i 1994 6,6 2,4 2,4 1,8
- utlgper etter 1994 7,4 2,7 2,2 2,5

1

Varighet er regnet i forhold til tidspunkt for feveringsstart.

Totalt Vinter 1 Sommer Vinter 2
Eksterne kontrakter, i alt 46,0 17.3 12,7 16,0
Kontrakter inngatt:
Fer 1.1.1991 7,5 3,5 2,2 1,8
- utleper i 1993 1,2 1,0 0,2 -
- utlgper i 1994 1,2 0,4 0,5 0,3
- utlgper i 1995 1,5 0,6 0,4 0,5
- utleper etter 1995 3,6 1,5 1,1 1,0
Etter 1.1.1991 38,5 13,8 10,5 14,2
- utlgper i 1993 4,3 1,5 1,4 1,4
- utlgper i 1994 14,3 5,0 3.9 5,4
- utlgper i 1995 3,0 0,9 0,9 1,2
- utlgper etter 1995 16,9 6,4 4,3 6.2

" Varighet er regnet i forhold til tidspunkt for leveringsstart.

Tabell 12.6 viser fordelingen av eksterne leveranser i svarende tall fra 1993-undersgkelsen er 5,2 TWh. Disse
1993 kartlagt i 1993-undersgkelsen. Dersom tabell 12.5 avvikene kan ha tre forklaringer:

og 12.6 sammenholdes vil en kunne se at det har skjedd

en forskyvning av kvantum for kontrakter inngétt far . energiverkene har oppgitt avvikende datoer for
1991 med utlgp i 1994 og etter 1994. Mens vi i 1992- kontraktsutlep i de to arene,

undersgkelsen hadde et kvantum pa 0,3 TWh i . energiverkene har latt vaere a rapportere enkelte
kontrakter inngatt for 1991 med utlap i 1994 er dette kontrakter i hver av de to undersgkelsene
kvantumet i 1993-undersgkelsen hele 1,2 TWh. | 1992- . en del kontrakter er brutt eller sagt opp til tross
undersgkelsen var kvantumet i kontrakter inngétt for for at kontraktene er oppgitt med en lengre
1991 med utlep etter 1994 om lag 6,7 TWh. Det til- varighet.
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Ved eksaminasjon av materialet gar det fram at alle disse spkelsene forekommer. Det er ogsa fra media kjent at
forklaringene er gyldige. Frafallet (4 energiverk) i 1992- enkelte kraftkontrakter er brutt og at tvister er til
undersakelsen forklarer noe av avviket. Endret rappor- behandling i rettsapparatet.

tering mht. kontrakters varighet i 1992- og 1993-under
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13. Forhold av betydning for kontraktsprisene

Innholdet i de faktisk realiserte kontrakter i et marked vil
avhenge av resultatet av forhandiinger mellom kontrakts-
partene. Partene vil forhandle seg frem til priser, kvanta
og leveringsbetingelser pa individuell basis. Nedenfor
skisseres tilpasningen til en kraftprodusent som star over-
for vaiget mellom & innga en eller flere kraftkontrakter
eller a selge kraft i spotmarkedet. Deretter ser vi pa
tilpasningen til kjgpere som vurderer & ga inn i en kraft-
kontrakt eller & kjape elektrisk kraft i spotmarkedet.
Tilslutt ser vi p& en mulig forhandlingslgsning melflom en
produsent og en kraftkjaper.

Kontrakt eller spot ?

Kraftprodusenten har et produksjonsaniegg med en gitt
midlere ars produksjonskapasitet. Den faktiske produk-
sjonen i vannkraftverket er ukjent og vil avhenge av
naturgitte forhold som nedbar og temperatur (sng-
smelting). Anta videre at det eksisterer et kontrakts-
marked for salg av kraft i gkonomien. Med en kontrakt
forstdr vi en avtale mellom selger og kjoper om salg av
kraft for en bestemt tidsperiode. Produsenten kan velge
4 innga et antall kraftkontrakter med sikker pris og selge
den resterende produksjon i spotmarkedet til usikker pris.
| praksis vil det eksistere kraftkontrakter der prisen kan
reforhandles eller er knyttet til andre priser. Vi forutsetter
at det knytter seg en administrasjonskostnad til hver
kontrakt som inngas.

Vi forutsetter at produsenten maksimerer forventet nytte
av inntekt. Produsentens beslutningsproblem kan
formaliseres og vi kan finne tilpasningsbetingelser for den
kontraktspris produsenten minst vil kreve for & g inn i
kontrakten. En slik betingelse for den laveste kontrakts-
prisen som produsenten kan akseptere (P*) kan veaere:

(1) Pp=E(Q)p+¢p+%,

der produsentens subjektive forventning om spotprisen
E(Q)?, produsentens holdning ti! risiko (¢°) og en
administrasjonskostnad pr. kontrakt (C/Z) er av betydning
for den pris produsenten méa oppna for & innga en
kontrakt.

Spotprisen er produsentens alternativkostnad ved & selge
kraften i kontraktsmarkedet. Ved & inngé en kontrakt
mister produsenten muligheten til & selge i spotmarkedet
til forventet spotpris. Dersom produsenten har risiko-
aversjon (¢P<0) er han villig til 4 akseptere en sikker
kontraktspris som er lavere enn forventet spotpris pluss

administrasjonskostnad. Risikoaversjon innebaerer at
produsenten foretrekker en sikker avkastning pa en
krone fremfor en usikker avkastning med noe hayere
forventningsverdi. Dersom produsenten er risikongytral
(¢°=0) eller “risk-lover” (¢°>0) vil han kreve en kontrakts-
pris som er hgyere enn forventet spotpris.

Jo hayere kvantum (Z) en kontrakt har, desto lavere er
den prisen produsenten vil akseptere hvis det eksisterer
gitte administrasjonskostnader (C) knyttet til hver
kontrakt. Fa store kontrakter gir i dette tilfellet lavere
kostnad enn mange mindre kontrakter. Kraftprodu-
sentene antas & ha ulike forventninger til fremtidig spot-
pris og ogsé ulike holdninger til risiko. Dermed vil det
finnes kontraktspriser av ulik sterrelse som forskjellige
produsenter vil vaere villige til & akseptere.

Kraftkjaperne (distribusjonsverk, bedrifter og hushold-
ninger) kan beskrives pa tilsvarende mate. Kraftkjgperen
dekker sitt forbruk av elektrisitet ved kjep av kraft pd
kontrakt med sikker pris, eller i spotmarkedet til en
usikker pris. Vi antar at kjgperen maksimerer forventet
nytte. Fra en slik tilpasning kan en avlede et uttrykk for
den maksimale pris (P} kjgperen er villig til & betale for
en kontraktsleveranse:

(2) PC=HQ" + ¢

En kjeper med risikoaversjon ($°<0) vil akseptere en
sikker kontraktspris som er hgyere enn kraftkjgperens
subjektive forventning om spotmarkedsprisen (E(Q)°). Det
finnes mange ulike kjgpergrupper. Disse vil ha ulike opp-
fatninger om forventet spotpris og ulike holdninger til
risiko.

Produsent og kraftkjeper antas a forhandle om den
enkelte kontrakt. Produsenten vil gnske hgyest mulig
kontraktspris (P) i forhold til sin reservasjonspris, dvs. at
produsenten gnsker (P-PP) sa stor som mulig. Kraft-
kjgperen gnsker en favest mulig pris i forhold til sin
maksimalpris, dvs. kjgperen gnsker (P-P) sa stor som
mulig. Produsent og kjgper forhandler om kontrakts-
prisen og vi antar at realisert kontraktspris fremkommer
ved maksimering av et veid produkt av produsenten og
kjgperens gnskede prisdifferanse, der vektene er
aktgrenes forhandlingsstyrke. Dvs.:

(3) max (P - PP)e (P<-p) )
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med hensyn pa kontraktsprisen (P). Produsentens
forhandlingsstyrke er gitt ved « og kjgperens for-
handlingsstyrke er gitt ved (1-«). Lasning av dette
problemet gir falgende uttrykk for kontraktsprisen:

(4) P=aP®+(1-a)PP

Dersom produsenten har stor forhandlingsstyrke (o er
stor) vil kontraktsprisen havne naer kjgperens
reservasjonspris, dvs. naer det kjgperen maksimalt vil
betale. Omvendt dersom kjeperen har starst forhand-
lingsstyrke. Innsetting fra (1) og (2) gir felgende relasjon
for kontraktsprisen:

(5 P = {(EQP.EQ".¢°,phi,CZa)

der f() er en funksjonssammenheng som ma spesifiseres.
Prislikningen (5) inneholder mange uobserverbare
variable. Vi kjenner ikke selger og kjgpers subjektive
forventninger om spotprisen, holdninger til risiko eller
deres forhandlingsstyrke. Vi har imidlertid informasjon
om en del kjennetegn ved den enkelte kontrakt som kan
benyttes som grove indikatorer for de ucbserverte
variablene.

Forventet spotpris, holdning til risiko og
forhandlingsstyrke

Aktarenes forventning om spotprisen vil kunne variere
over tid ved at forventningen pavirkes av observerte
spotpriser og utviklingen i andre variable som aktaren
regner med at har betydning for fremtidig spotpris.
Tidspunktet for inngaelse av kontrakten ventes derfor a
vaere viktig for avtaleprisen. Det kan ogsa vaere slik at
aktarenes holdning til risiko endres over tid. Vi har ikke
formulert inngdelsestidspunkt eksplisitt som en egen
variabel i modellen. | stedet har vi ved estimering av
modellen valgt a estimere modellen separat for
kontrakter inngatt innenfor samme kalenderar. Analysen
er begrenset il a se pa kontrakter inngatt i de to drene
1992 0g 1993.

En kraftkontrakts varighet vil kunne ha betydning for
hvor viktig forventet spotpris og holdning til risiko er for
prisen i kontrakten. Bade selgere og kjgpere vil kunne ha
forskjellige forventninger om spotprisen og holdninger til
risiko pa lang og kort sikt. Jo lenger varighet, desto
lenger er perioden som selger har sikker avkastning av sin
produksjon. Likeledes vil en lang kontrakt med sikker pris
fra kjgpers synspunkt bli verdsatt siden det reduserer
kjgperens eksponering overfor usikre fremtidige
kraftpriser. Ved vurdering av en lang kontrakt vil partene
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métte avveie gevinsten av a inngd den lange kontrakten
mot den kostnad det representerer & miste muligheten
for & selge kontraktskvantumet i spotmarkedet eller &
inngd kraftkontrakt i en fremtidig periode. Vi har
formulert varighet som egne forklaringsvariable i
modellen. Datamaterialet gir anledning til & gruppere
kontraktene etter kontraktslengde. Vi har valgt a lage 4
varighetsgrupper: 1 &r eller mindre, 1-2 ar, 2-5 ar og over
5 ar.

Betydningen av forventet spotpris og holdning til risiko
for kontraktsprisen vil variere mellom ulike typer kraft-
kontrakter. Kraftkontraktene kan deles i tre typer etter
prisfastsettingsregel i kontraktene: i en fastpriskontrakt
blir prisen(e) bestemt ved inngdelse, for hele kontraktens
levetid. | en markedspriskontrakt er prisen knyttet til
utviklingen i spotmarkedsprisen direkte. | andre
kontrakter gjelder det andre prisregler, f.eks fast
indeksregulering av prisen eller ulike modeller for risiko-
deling. Tariffkontrakter er definert som fastpriskontrakter
med ett &rs varighet. Vi har i modellen som er estimert
spesifisert variable for type kontrakt.

Det knytter seg kostnader til 3 sgke informasjon om
kraftmarkedet. Enkelte kjgpere bruker store ressurser pa
& danne sine forventninger om fremtidig markeds-
utvikiing. Andre kjgpere velger & benytte mindre krefter
pa 4 danne sine forventninger. Dette kan bidra til at
forventet spotpris varierer systematisk mellom ulike
kjgpergrupper. En stor andel av produksjonsverkenes
kunder er andre energiverk som videreselger elektrisk
kraft. Denne kundegruppen har i utgangspunktet god
informasjon om markedet og kan veere bedre i stand til &
finne frem til de beste tilbudene i markedet enn f.eks.
bedrifter uten spesifikk kjennskap til kraftmarkedet. For
mindre kunder vil kostnaden ved informasjonssgking
relativt til avkastningen i form av lavere kraftpris ofte
veere hay. Fra en liten kjgpers synspunkt kan det derfor
vaere rasjonelt 3 betale en hgyere pris enn den pris som
kunne oppnas etter ytterligere informasjonsinnhenting.
Reservasjonsprisen beskrevet i relasjon (2) vil dermed
kunne variere systematisk med hvilken kjgpergruppe en
betrakter.

Holdningen til risiko vil ogsa kunne vaere forskjellig i de
ulike kj@pergrupper. Store kjgpere som sitter med mange
kraftkontrakter vil kunne diversifisere sine kontrakter pa
en bedre mate enn en akter som bare har en kontrakt.
Forhandlingsstyrken vil ogsa variere mellom kjaper-
grupper. Store kjapere vil kunne ha sterre forhandlings-
styrke enn mindre kjgpere. For a ta hensyn til disse
forholdene har vi i modelien innfart variable som tar vare
pa virkningen av kjgpergruppe for kontraktsprisen.
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Vi har gruppert kontraktene i fire grupper etter kjenne-
tegn ved kjaper. £t energiverk er definert som eksternt
dersom det ikke tilhgrer samme foretak som selgende
energiverk. Interne energiverk er en kjgpergruppe som er
del av samme foretak som selgende energiverk. Et
eksempel pa en intern kontrakt er en kontrakt mellom
Oslo Energis produksjonsselskap og markedsavdelingen i
Oslo Energi. Energiloven trekker et klart skille mellom
monopolforetak som driver transport av kraft i lokale
nett og produksjons- og markedsselskaper som selger og
omsetter kraft. Monopolselskapene skal prise sine
transporttjenester slik at kostnadsdekning oppnas.
Vertikalt integrerte energiverk kan ha insentiv til 3
overfare monopolprofitt fra nettvirksomhet til produk-
sjonsvirksomhet. Dette kan skje gjennom kraftsalgs-
kontrakter mellom produksjonsselskap og distribusjons-
selskap innenfor samme foretak. Den tredje kjsper-
gruppen er definert som bedriftskunder med egen
kontrakt med leverende energiverk. Tilslutt bestar en
kigpergruppe av kunder som kjgper kraft pa tariff. Der
produksjonsverket selger kraft pa tariff direkte til
sluttbrukere er slikt salg definert som kontraktssalg.

Administrasjonskostnader

For & kunne teste om administrasjonskostnader knyttet til
utforming av kraftkontraktene er av betydning for prisen
i kontrakten er kontraktskvantum tatt med i modellen. Et
lite kvantum skal dersom administrasjonskostnadene tas
hansyn til betinge en hgyere pris enn en kontrakt med
starre kraftkvantum.

Statistisk modell og estimeringsresultater
Med utgangspunkt i dreftingen av modellen ovenfor
formulerer vi en gkonometrisk modell, se boks 1.

Statistisk modell

(6) P=a+bX+cK1,+dK2+eK3+fT1,+gT2+hV1+iV2+V3+U.

Variabelforklaring:

Kontinuerlige variable:

P, = pris avtalt i kontrakten, sre/kWh

X, = kontraktskvantum, TWh

Binaervariable (dummies):

K1,= 1 dersom kjoper er et energiverk i samme foretak
som selgende energiverk (intern leveranse), O ellers
K2= 1 dersom kjaper er et eksternt energiverk, 0 ellers
K3.= 1 dersom kjeper er en bedriftskunde, 0 ellers
T1.= 1 dersom det er en fastpriskontrakt, O ellers

T2= 1 dersom det er en kontrakt med
spotpristilkknytning, O ellers

V1= 1 dersom kontrakten har varighet 1-2 &r, O ellers
V2= 1 dersom kontrakten har varighet 2-5 ar, O ellers
V3= 1 dersom kontrakten har varighet pa mer enn 5 ar,
0 ellers

Parametrene a,b,c,....,j skal bestemmes, mens U, er et
stokastisk restledd med forventning lik 0 og konstant
varians. Modellens parametre estimeres ved minste
kvadraters metode.

| prisundersgkelsen er kontraktenes priser og kvanta
registrert for felgende tre perioder: vinter 1 (1.1-30.4),
sommer (1.5-30.9) og vinter 2 (1.10-31.12). Denne
inndelingen er valgt fordi mange kontrakter har ulike
priser og kvanta i de tre periodene. Vi estimerer modellen
separat for hver av de tre periodene, fr. tabell 2 og 3.

Kontrakter inngatt i 1993

| tillegg til estimater og t-verdier (estimat dividert pa sitt
standardawvik) inneholder tabell 2 opplysninger om antall
kontrakter som har de ulike kjennetegnene. Det er
relativt fa observasjoner av interne kontrakter.
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Vinter 1

Sommer Vinter 2
Antall Antall Antall
. kontrakter ) kontrakter . kontrakter
Estimat med Estimat med Estimat med
kiennetegnet kjennetegnet kjennetegnet
Konstantledd 14,5 14,0 174
(12,4) (12,9) (19,4)
Kvantum (b) -2,3 -4,4 -0,9
1M 1.7 (-0.6)
Interne everk (c) -2,4 10 -4,1 12 -3,6 13
2.1 {-4,2) (-4,3)
Eksterne everk (d) -4,2 74 -6,7 88 -5,2 146
(-6,6) (-12,2) (-11,9)
Bedriftskunde (e) -3,6 114 -4,5 197 -4,1 240
(-6,1) (-9,0) -9.7)
Fastpriskontrakt (f) 1,6 177 2,3 244 -1,4 328
(1,5) (2,3) -1,7)
Markedspriskontrakt (g) -1 58 -2,5 90 0,4 107
(-1.0) (-2.5) (0,5)
1 - 2 drs varighet (h) 0,7 29 0,3 49 -0,3 68
t.n (0.8) {-0,8)
2 - 5 drs varighet (i) 1.9 27 1,6 23 1,4 32
(2,8) (2,5) (3,0)
Over 5 ars varighet (j) 3,4 22 4,8 23 3,3 27
4,3) (7,0) 6.1
R? 0,33 0,54 0,32
N 244 343 445
SSR 2193 2730 2686
SE 3,1 2,9 2,5

Nederst i tabellen er oppgitt fgyningsmalet R? som angir
hvor stor andel av variasjonen i kontraktsprisen som for-
klares av de variable som er rhed i modellen. N angir
antall observasjoner, SSR er sum av kvadrerte avvik
mellom estimert og faktisk kontraktspris over alle
kontrakter. Tilslutt angir SE et estimat pa estimerings-
feilen i modellen. t-verdiene tilordnet hver av de
estimerte koeffisientene kan benyttes ved testing av
hypoteser om hvorvidt estimatene tyder pa at
koeffesientene er signifikant forskjellige fra null. Kritisk t-
verdi er 1,95 for en tosidig test med 5-prosents niva. En
hypotese om at koeffisienten er lik null forkastes dersom
observert t-verdi i tallverdi er stgrre enn den kritiske
verdi. Med nivd menes den sannsynlighet en godtar for &
forkaste en hypotese som faktisk er riktig.
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Fayningsmalet R? viser at modellen forklarer variasjonen i
kontraktsprisen best for sommerperioden. For sommer-
perioden forklares 54 prosent av den totale pris-
variasjonen av den spesifiserte modellen. For de to
vinterperiodene er fgyningen 32-33 prosent. Det er
vanlig at feyningen i et tverrsnittsmateriale er betydelig
lavere enn ved bruk av tidsseriedata. Antall kontrakter
som inngar ved estimeringen, gker gjennom dret. Det
skyldes at det gjennom dret inngés stadig nye kontrakter.

Koeffisientene tilordnet binaervariablene i modeilen kan
tolkes som tillegg i kontraktspris dersom kontrakten har
kjennetegnet. Estimert kontraktspris vil kun besta av
konstantledd og kvantumsleddet dersom vi har & gjere
med en kontrakt for en tariffkunde som hverken er fast-
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eller markedspriskontrakt og som har varighet 1 ar eller
mindre.

De estimerte koeffisientene for kvantum har negativt
fortegn som ventet | henhold til drgftingen ovenfor.
Kvantumsavhengigheten er imidlertid ikke signifikant
forskjellig fra null.

Koeffisientene for kjgpergruppe er signifikante. Eksterne
energiverk og bedrifter har oppnadd betydelig lavere
priser enn tariffkunder. Dette kan forklares med
forskjeller i reservasjonspriser og forhandlingsstyrke.
Interne kontrakter har ogsa lavere priser, men det viser
seg at prisen i de interne kontraktene ligger over prisen i
kontrakter der eksterne energiverk eller bedrifter er
kigpere. Det kan tyde pa at interne kjgpere gjennom en
hey kontraktspris overfarer deler av sitt overskudd til
produksjonsbedriften. Kontraktstype gir bare signifikant
utslag i sommerperioden. Fortegnene stemmer med hva
en i utgangspunktet skulle vente. Fastpriskontraktene
ligger hayere i pris enn markedspriskontraktene i arets to
ferste perioder, mens det er motsatt i siste periode. Det
forklares av at spotprisene gkte mot slutten av 1993 noe
som presset opp prisen i kontrakter med spotpris-
tilknytning. Varighetskoeffisientene viser at 1-2 ars
varighet ikke gir signifikant forskjellig pris fra kontrakter
av under 1 ars varighet. Kontrakter som varer 2-5 ar eller
over 5 ar har imidlertid signifikant hayere priser enn 1-
arskontraktene. Det viser at lange kontrakter fordrer en
hayere pris enn kortere kontrakter. En forklaring for

dette resultatet kan vaere at spotprisen ventes & stige mer
pd lang enn pa kort sikt.

Kontrakter inngatt i 1992

Materialet for kontrakter inngatt i 1992 inneholder ikke
tariffkontrakter, som alle er definert som ett-arige
kontrakter med inngadelse 1.1.1992. Alle slike kontrakter
inngatt i 1992 utlep dermed ved inngangen til 1993. i
modellen for kontrakter inngatt i 1992 er derfor dummy-
variabelen for kjgpergruppen bedrift utelatt. Bedrift er
valgt til nytt referansekjennetegn for
kjgpergruppedummyene.

Datamaterialet bestar av kontrakter inngatt i 1992 som
fortsatt lap i hele eller en del av 1993. Antaliet kontrakter
av denne typen er stort. En del kontrakter lgp ut
gjennom 1993 slik at antall kontrakter er sterst i de
forste to periodene. Fayningen i regresjonen blir lavere
enn for kontrakter inngatt i 1993. Det kan tyde pa at
kontraktsmarkedet var mer heterogent i 1992 enn i
1993. Energiloven tradte i kraft 1. 1.1991. Aret 1992 kan
ha vaert preget av ekstra stor usikkerhet pa grunn av de
nye rammebetingelsene aktarene ble stilt overfor
gjennom den nye energiloven. Dette kan ha satt sitt preg
pa kontraktsmarkedet dette dret. Variasjonen i
estimeringsresultatene mellom de to arene kan skyldes
endringer i forventninger om spotprisen, jfr. ligning (5).
Sterre variasjon i 1992-materialet enn i 1993-materialet
kan skyldes at de ulike aktgrenes forventninger om
spotprisen divergerte mer i 1992 enn i 1993.
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Vinter 1 Sommer Vinter 2
Antall Antall Antall
. kontrakter . kontrakter . kontrakter
Estimat med Estimat med Estimat med
kjennetegnet kjennetegnet kjennetegnet
Konstantledd 9,6 7.5 10,4
(14,4) anLn 7.0
Kvantum (b) 4,9 5,9 7.2
2,9 2.4) (3.0)
Interne everk (c) -3,2 12 -4,6 12 -3,0 12
(-2,7) (-3.9) (-2,4)
Eksterne everk (d) -0,2 151 -0,5 144 0,6 149
(-0.5) -1.3) -1.2)
Fastpriskontrakt (f) 3,6 246 5,3 235 1,9 213
(5,5) (8.2) (2,2)
Markedspriskontrakt (g) 0,7 46 0,4 45 3,3 38
(0,9) 0,5 (3.4
1 - 2 drs varighet (h) 0,01 150 -0,04 145 0,4 137
0,0m) -0,1) (0,3)
2 - 5 ars varighet (i) 1,6 89 2,6 88 21 90
2.7) (2,6) (1,7)
Over 5 ars varighet (j) 3,4 31 4,3 33 4,1 34
4,1 (5,2) (3,0)
R? 0,25 0,44 0,15
N 322 309 269
SSR 3144 2895 2873
SE 3,2 3,1 3,3
Kvantumskoeffisienten er positiv og signifikant for alle de somhet.

tre periodene. Det vil si at kontrakter med store kvantum
har hgyere pris enn kontrakter med lave kvantum. Dette
er overraskende og stemmer darlig med hvaen i
utgangspunktet skulle vente: Ved en videre bearbeiding
av materialet ber det undrsgkes om kvantum samvarierer
med utelatte variable som er av betydning for kontrakts-
prisene.

Kjopergruppen eksterne energiverk ser ikke ut til & ha
oppnddd andre priser enn referansegruppen som er
bedrifter. Interne energiverk derimot hadde signifikant
lavere priser enn andre kjgpergrupper i 1993 i kontrakter
inngatt i 1992. Ovenfor s& vi at det var motsatt for
kontraktene inngatt i 1993. En hypotese kan veere at
integrerte energiverk fra 1992 til 1993 har "lsert"
hvordan de kan kryssubsidiere egen produksjonsvirk-
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Fastpriskontraktene har signifikant hgyere pris enn andre
kontrakter inngatt i 1992 gjennom hele 1993. For
markedspriskontraktene er det bare i den siste perioden
(ndr spotprisene var haye) at prisen er signifikant for-
skjellig fra prisen i andre kontrakter. Ogsa for kontrakter
inngatt i 1992 er det slik at lange kontrakter har signi-
fikant hgyere priser enn kortere kontrakter.

Avslutning

Resultatene som er presentert her er basert pa en forste
bearbeiding av datamaterialet. Den valgte regresjons-
modellen er enkel. Blant annet er det slik at effekten av
et kjennetegn i modellen er konstant uansett hvilke
andre kjennetegn kontrakten har. For eksempel er
sammenhengen mellom pris og kvantum i modellen den
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samme for alle typer kontrakter , varighetsgrupper og
kigpergrupper. En aktuell utvidelse av analysen er & se pa
sdkalte interaksjonseffekter. Interaksjon mellom for-
klaringsvariablene kan formuleres i modellen ved at
effektene av de enkelte variable gjeres avhengig av
sterrelsen pa andre variable. For eksempel kan en
formulere modellen slik at sammenhengen mellom
kvantum og pris er forskjellig for kontrakter med ulik
varighet. Eksistensen av slike interaksjonseffekter kan
testes statistisk ved & formulere en mer generell modell
med interaksjonsledd der flere av binarvariablene inngar
multiplikativt.

Den uforklarte variasjonen i kontraktsprisene er stor. Det
kan tyde pa at viktige forklaringsfaktorer er utelatt. For
eksempel kan en mer detaljert spesifisering av tids-
punktet for kontraktsinngaelse vaere viktig i og med at
forventet spotpris har betydning for kontraktsprisen.
Forventningene om den fremtidige spotprisen kan endres
selv gjennom en sapass kort tidsperiode som et ar.
Starrelse og geografisk beliggenhet for kjgper og selger

er andre variable som kan vaere aktuelle & inkludere |
modellen. Store aktarer kan for eksempel ha en annen
holdning til risiko enn mindre aktgrer. Det kan ogsa
eksistere regionale prisforskjeller i kontraktsmarkedet
dersom transportkostnadene for elektrisk kraft varierer.

En annen viderefgring kan vaere & teste om det eksisterer
noen sammenheng mellom brukstid (energiuttak dividert
med effektuttak) og kraftpris. Lav brukstid gar sammen
med hoyt effektuttak. | et effektdimensjonert kraftsystem
vil effekt ha en pris. Det skulle gi en negativ sammen-
heng mellom pris og brukstid. Det er tvilsomt om en vil
finne en slik sammenheng for Norge som i dag har et
energidimensjonert kraftsystem og betydelig effekt-
overskudd selv i arets hgylast-perioder. Pa grunn av
manglende rapportering av brukstid fra en del energiverk
har vi ikke tatt brukstid med i modellen ovenfor. Det kan
imidlertid vaere aktuelt 3 teste en slik sammenheng for
den delen av materialet der vi har informasjon om
brukstid/effektuttak.
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Vedlegg A: Sperreskjemaet som ble benyttet

Statistisk sentralbyra

Seksjon for konjunkturer og prisindekser Undergitt taushetsplikt
v/ Tom Andersen/ Ole Tom Djupskas

Postboks 8131 Dep, 0033 Oslo Frist for innsending

TIf. 22 86 45 00/ 22 86 47 29 19. januar 1994

Telefax 22 8647 33

Egenproduksjon og leveranser av elektrisitet i 1993

r 1

L -

Om bedriftens samlede produksjon, inklusive andeler i felleseide verk (GWh):

NB: Alle kontrakter under pkt. 4, 5, 6 og 7 skal spesifiseres pa egne kontraktsskjema. Samlet kvantum under pkt.
4,5, 6 og 7 skal stemme overens med samiet kvantum i kontraktsskjemaene. Dersom avvik, forklar dette i
merknadsfeltet under, evt. pa eget ark

1993 GWh
Krafttilgang | Kraftavgang

1) Med intern leveranse menes leveranse innen samme juridiske enhet, dvs. leveranse til annen enhet innen samme energiverk/ foretak.
2) Spesifiser i merknadsfeltet hvis det er ngdvendig med utdypende kommentarer.

Merknader:

Forespgrsler fra SSB kan rettes til:

46 Navn og Uf. nr. Dato Underskrift
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Seksjon for konjunkturer og prisindekser Undergitt taushetsplikt
v/ Tom Andersen/ Ole Tom Djupskés

Postboks 8131 Dep, 0033 Oslo Frist for innsending

Tif. 22 86 45 00/ 22 86 47 29 19.januar 1994

Telefax 22 8647 33

Produksjonsverkets kraftsalgskontrakter til alminnelig forsyning (ekskl. konsesjonskraft) 1993 i

" 7

1) Det skal fylles ut et skjema for hver kontrakt med alminnelig forsyning (ekskl. kraftintensiv industri og treforedling). Det skal gis opplysninger om alle kontrakter som gjaldt i hele eller deler av 1993,
ogsa kontrakter som representerer en intern leveranse.
2) Med intern leveranse menes leveranse innen samme juridiske enhet, dvs. leveranse til annen enhet innen samme energiverk/ foretak.
3) Spesifiser i merknadsfeltet til slutt i spgrreskjemaet hvis det er ngdvendig med utdypende kommentarer.
4) I henhold til NVEs punkttariffsystem
) vend
~
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Kraftsalgsspris Uttakstariff Pris avtalt i kontrakt (total kontraktspris)

10. Brukstid, effekt, uttak og priser

Referert innmatet (sentral)nett 4 Eventuell overfgringskostnad Pris referert avtalt leveringssted
betalt av leverende verk (jfr. pkt. 8), ekskl. m.v.a. og
el.avgift og inkl. produksjonsavgift.
Faktisk Beregnet
Avtalt2)  yitak Effekt Energi  gamlet Effekt- Energi- Effekt Energi Beregnet
Brukstid Effekt uttak pr. 1.1.94 pris pris pris Fastledd ledd ledd pris pris samlet pris
Ant, timer MW GWh GWh | Kr/kW-ar Ore/ kWh gre/ kWh Kr  Kr/kW-ar @re/ kWh| Kr/kW-ir @re/ kWh Ore/ kWh

Pris gjeldende
pr. 1/1-1993

Vinterkraft 1.
1.1.93-30.4.93 1

Sommerkraft |
1.5.93-30.9.93

Vinterkraft 2. 1
1.10.93-31.12.93

Pris gjeldende
fra 1/1-1994

1) Prisene skal vare indeksregulerte, jfr. spm. 7. Hvis prisregulering har funnet sted i lgpet av perioden, fgr opp priser fgr og etter regulering.
2) Avtalt uttak = brukstid * effekt.  4) Referansepunktet er nermeste overliggende nett 1 de tilfeller kraften ikke er innom sentralnettet, eks. reg.nett.

Merknader:

Forespgrsler fra SSB kan rettes til:
Navn og tlf. nr. Dato Underskrift

Godkjent av revisor:
Revisors navn Dato Underskrift
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Vedlegg B. Liste over kraftproduksjonsverk som er med i undersgkelsen

Akershus Energiverk
Aust-Agder Kraftverk

Bergen Lysverker
Bergenshalvgens kommunale kraftselskap
Buskerud Energiverk

Drammen Energiverk

Elkem A/S, Elkem Energi
Finnmark Energiverk

Hafslund Energi

Hedmark Energi

Helgeland Kraftlag

Kristiansand Energiverk

Lyse Kraft

Nord-Trgndelag Elektrisitetsverk
Norsk Hydro

Oppland Energiverk

Oslo Energi

Salten Kraftsamband
Skiensfjordens kommunale kraftselskap
Sogn og Fjordane Energiverk
Statkraft SF

UL Sunnhordland Kraftlag
Ser-Trendelag Kraftselskap
Tafjord Kraftselskap

Troms Kraftforsyning
Trondheim Elektrisitetsverk
Vest-Agder Energiverk
Vestfold Kraftselskap
@stfold Energiverk
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Vedlegg C: Mellomregninger til prisformelen i kapittel 4
Gjennomsnittspris, p;, er definert:

1
(M = — Iy
og kvantumsveid pris, P, lik:
I P X
(2) P == = I, Py &

Ej X

der a;, dvs. vektandelen for hver kontrakt er definert som:

3) o =
Differensen mellom kvantumsveid pris og gjennomsnittspris kan skrives lik:

1
(4) Pi - piS = Ej Py o -~ ‘n' Ej Pj

Da gjennomsnittet av vektandelene er 1/n,

5

1 1
n % n
noe som fglger av at summen av vektandelene er lik 1, kan (4) omskrives til:

© R L
n n

Dette kan igjen omformuleres til:

@)

S S

Pi_pi:n[%zj(pij‘pi)*<aij' )]

1
n

Hayre side av likhetstegnet sier at differensen er lik n * kovariansen mellom gjennomsnittspris og vektandelen. Ved
bruk av definisjonen for den empiriske korrelasjonskoeffesienten, r,,, som er lik kovarians dividert med standard-
avvikene til pris og vektandel, far vi - ved a flytte p’ over til hgyre - relasjon (2) i kapittel 4.

(8) Pi:pi5+n*sp*sa*rp,u
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