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1. Indstilling

Det indstilles, at anlaagsprojektet "COBRAcable" igangseettes, og at Energi-
net.dk's direktion gives mandat til at indgd bindende aftale herom med den
hollandske TSO, TenneT TSO B.V. inden udgangen af 2013. Anlaegsprojektets
gennemfgrelse forudsaetter, at TenneT TSO B.V. ogsa traeffer investeringsbe-
slutning herom, og at EU-tilskuddet opretholdes.

Anlaegsprojektet omfatter etablering af en 700 MW elektrisk forbindelse mellem
Danmark og Holland.

De totale projektomkostninger er budgetteret til 4.758 mio. kr. i 2013-priser.
Heraf udggr Energinet.dk's andel 2.417 mio. kr. i 2013-priser.

Det forventes, at EU-stgtten fra "European Energy Programme for Recovery" pa
86,5 mio. euro (645 mio. kr.) opretholdes, og at der modtages endeligt tilsagn
herom i november 2013.

Anlaegsprojektet starter i 2014 med forventet idriftsaettelse i april 2019.

2. Resumé

Energinet.dk og TenneT TSO B.V. har siden 2009 samarbejdet med det formal
at vurdere veerdien af at etablere en elektrisk forbindelse mellem Danmark og
Holland. Projektet ansggte i 2009 om EU-tilskud fra EU's "European Energy Pro-
gramme for Recovery" og blev i 2010 tildelt 86,5 mio. euro. For at fastholde
EU-tilskuddet skal Energinet.dk og TenneT TSO B.V. traeffe investeringsbeslut-
ning i november 2013.

COBRAcable vil styrke bade integrationen af vindkraft, konkurrencen pa elmar-
kedet og forsyningssikkerheden (effekttilstraekkeligheden i Vestdanmark).

Forbindelsen vil styrke integrationen af vindkraft, idet vindkraften kan udnyttes

mere effektivt i et stgrre geografisk omrade, og forbindelsen vil give de danske

kraftvaerker adgang til et stgrre marked med hgjere priser. Forbindelsen vil give
en udbygning af handelskapaciteten mod syd uden om flaskehalsene i det tyske
elnet, som forventes fortsat at eksistere trods en kraftig udbygning af det tyske
net.

COBRAcable vil ogsa bidrage til at styrke forsyningssikkerheden i Vestdanmark.
Forbindelsen er en vigtig brik i forhold til at sikre en diversificeret og dermed
robust forsyning af effekt til Vestdanmark i takt med, at det danske elsystem
omstilles til mere vindkraft og feerre kraftveerker.

Energinet.dk's samfundsgkonomiske analyse viser, at det er samfundsgkono-
misk fordelagtigt at etablere COBRAcable.

Den samfundsgkonomiske analyse viser ogsa, at veerdien af COBRAcable er

seerligt fglsom over for udviklingen i de fremtidige begraensninger af handelska-
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paciteten mellem Vestdanmark og Tyskland, samt over for udviklingen i vind-
kraftproduktionen. Vaerdien af COBRAcable gges i situationer med hgj vind-
kraftproduktion og begraensninger af handelskapaciteten, idet Danmark i disse
situationer kan eksportere til Holland uden om begransningen mellem Vest-
danmark og Tyskland.

3. Baggrund og formal

3.1 Baggrund

Energiaftalen af 22. marts 2012 saetter rammerne for elsystemets udvikling
frem mod 2020. Et hovedpunkt i aftalen er, at 50 pct. af det danske elforbrug i
2020 skal daekkes af vindkraft. Denne massive udbygning med vindkraft er en
vaesentlig drivkraft for de andringer, som energisystemet gennemgar.

Udvidelsen af handelskapacitet mod udlandet er et af midlerne til at indpasse
den stigende maengde vindkraft, da det gger mulighederne for markedsbaseret
eksport og import. Energinet.dk har vurderet, at der er behov for yderligere ca.
2.000 MW ny udlandskapacitet frem mod 2020 for at sikre effektiv indpasning
af vindkraften. Ny udlandskapacitet kan samtidig bidrage til forsyningssikkerhe-
den, idet den mindsker afhaengigheden af Vestdanmarks gvrige nabo-omrader.

Forud for Energiaftalen etablerede Energinet.dk og den hollandske TSO, TenneT
TSO B.V. i 2009 projektet COBRAcable for at vurdere vaerdien af at etablere en
elektrisk forbindelse mellem Danmark og Holland.

Projektet ansggte i 2009 om EU-tilskud fra EU's "European Energy Programme
for Recovery" og blev i 2010 tildelt 86,5 mio. euro. Tildelingen af EU-tilskuddet
var under den forudsaetning, at projektet undersggte muligheden for at tilslutte
havvindmgller til kablet, og at der skulle anvendes innovativ teknologi.' Europa-
Kommissionen kraevede en endelig godkendelse ved de nationale myndigheder
for COBRAcable i 2013.

Projekts forlgb har vaeret forholdsvis langt, blandt andet fordi TenneT TSO B.V.
har prioriteret andre udlandsforbindelser hgjere end COBRAcable. Foranlediget
af opdaterede positive gkonomiske beregninger primo 2013 og Europa-
Kommissionens krav ift. opretholdelse af EU-tilskuddet, besluttede Energinet.dk
og TenneT TSO B.V. imidlertid at arbejde for en investeringsbeslutning inden
udgangen af 2013. Europa-Kommissionen accepterede samtidig, at godkendelse
i Energinet.dk's bestyrelse og TenneT TSO B.V. board kunne ske i november
2013. Dette var med krav om efterfglgende godkendelse ved dansk minister og
hollandsk regulator senest i maj 2014. Endeligt tilsagn om EU-tilskud forventes
modtaget i november 2013.

3.2 Formal

Energinet.dk har med afszet i den gennemfgrte gkonomiske opdatering og kra-
vet fra Europa-Kommissionen gennemfgrt en samfundsgkonomisk vurdering.
Formalet er at afklare, om det er samfundsgkonomisk fordelagtigt at etablere
COBRAcable.

1 Med innovativ teknologi forstds anvendelse af VSC-konvertere (Voltage Source Converter) samt

anvendelse af XLPE-kabler frem for traditionelle olievaedede papirkabler.
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4. Beskrivelse af mulige Igsninger

Energinet.dk og TenneT TSO B.V. har pa et tidligt tidspunkt i projektet vurderet
forskellige Igsningsmuligheder for etablering af en elektrisk forbindelse mellem
Danmark og Holland. Lgsninger med hgjere overfgringskapacitet end 700 MW er
vurderet. Undersggelserne viste, at de ggede gevinster ved forbindelser stgrre
end 700 MW ikke kunne opveje meromkostningen til disse.

Energinet.dk og TenneT TSO B.V. har derfor pa et tidligt tidspunkt i projektet
valgt, at den teknisk-gkonomisk optimale Igsning, som samtidig opfylder krave-
ne for opnaelse af EU-tilskud, er en 700 MW VSC-HVDC-forbindelse.

Figur 1 viser de undersggte danske tilslutningspunkter Endrup, Revsing og
Idomlund, samt den forventede rute til Holland. I farvandet teet ved Holland
arbejdes der med to forskellige kabelruter.

- Idomlund
NordNed
Revsing
Semilegreense .-~ En—dtu_p
Rute 1
Rute 2 R
Eemshaven Tyskland # COBRAcable
Holland ,'
\ E o
Eemshaven®y . - S
Holland[ J //
Figur 1 Undersagte tilslutningspunkter i Danmark og den forventede rute.

Forbindelsen tilsluttes i Endrup i Danmark og Eemshaven i Holland. Den endeli-
ge rute for ilandfgring i Holland forventes at blive Rute 2, da den kortere Rute 1
gar igennem et omstridt tysk-hollandsk graeenseomrade (et sakaldt "disputed
area"), der kraever bade tyske og hollandske myndighedsgodkendelser. Energi-
net.dk og TenneT TSO B.V. arbejder for Rute 1, men i de gkonomiske vurderin-
ger tages der hgjde for de ggede omkostninger forbundet med Rute 2.

Lgsningen bestar af:
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e en konverterstation i Endrup

e et 21 km landkabel fra Endrup til vestkysten af Fang
e et 294 km sgkabel i dansk, tysk og hollandsk farvand
e et 25 km landkabel i Holland

e en konverterstation i Eemshaven

Ovenstdende Igsning for etablering af COBRAcable er i den samfundsgkonomi-

ske vurdering sammenholdt med ikke at etablere COBRAcable (referencesituati-
onen).

Dok. 13/95245-15 5/21



5. Investeringsanalyse

I den fglgende investeringsanalyse undersgges det, om det er samfundsgkono-
misk fordelagtigt at etablere COBRAcable. Forbindelsen forventes idriftsat i
2019 og forventes at have en levetid p& minimum 30 &r. Derfor analyseres pe-
rioden frem til 2048.

Den samfundsgkonomiske vurdering er baseret pa Energinet.dk's analyseforud-
saetninger 2012, idet disse har dannet grundlag for de gkonomiske analyser,
som er foretaget i samarbejde med TenneT TSO B.V. i for@ret 2013. Der er i
analyseforudsaetningerne for 2012 indarbejdet de vaesentligste forskelle i for-
hold til Energinet.dk's analyseforudsaetninger for 2013. Mangden af installeret
effekt fra vind er nedjusteret, sddan at den forventede leverede arsenergi
stemmer overens med 2013-forudsaetningerne?.

5.1 Elementer i den samfundsgkonomiske vurdering
I den samfundsgkonomiske vurdering indgdr vaerdissetning af folgende>.

Elementer i den samfundsgkonomiske vurdering

Samfundsgkonomiske gevinster
Handelsgevinster
- fEndringer i forbrugeroverskud, producentoverskud og flaskehalsindtaegter for Danmark
beregnes med Energinet.dk's markedsmodeller.

Systembzerende egenskaber
- Veerdien af systembaerende egenskaber opgjort som sparede omkostninger til tvangs-
kgrsler eller investeringer i systembaerende netkomponenter.

Transitkompensation
- Transitkompensationen daekker over de betalinger, som Energinet.dk opnar fra udlan-
det, ndr der er transit af el gennem Danmark.
Forsyningssikkerhed
- Veerdien af aendret forsyningssikkerhed og sikring af ngdvendig effekt.
Hvis kraftvaerksbestanden i Vestdanmark falder, vil COBRAcable bidrage til at oprethol-
de forsyningssikkerheden (effekttilstraekkeligheden).

Regulerkraft
- Veerdien af sgede muligheder for balancering mellem to markedsomrader, fx gennem
regulerkraftmarkedet.

@vrige forhold

- Inddragelse af EU-stgtte fra "European Energy Programme for Recovery".

- Pavirkning af SK4-aftalen, som sikrer Statnett en andel af de danske flaskehalsindtaeg-
ter pa den dansk-tyske greense. Baggrunden for aftalen var, at SK4 forventeligt ville
gge de danske flaskehalsindtaegter betragteligt. COBRAcable vil reducere disse betalin-
ger til Statnett kraftigt og dermed give en dansk besparelse.

Samfundsgkonomiske omkostninger
Tab
- Omkostninger til endringer i elektriske tab i anlaegget og ggede nettab i det danske el-
net.

Investering
- Omkostninger til investering.

Drift og vedligehold (D&V)
- Omkostninger til drift og vedligehold i den forventede levetid.

FEndringer i reservebehov
- Omkostninger/besparelser ved forggelser/reduktioner af reservebehovet.

Udetid
- Omkostninger ved udetid, dvs. mistede handelsgevinster.

Tabel 1 Elementer i den samfundsgkonomiske vurdering.

2 De gvrige forskelle mellem forudsaetningerne for 2012 og 2013 er vurderet til ikke at have betyd-
ning for resultatet af den samfundsgkonomiske vurdering.

Der tages udgangspunkt i Finansministeriets og Energistyrelsens vejledninger. Der anvendes en
diskonteringsfaktor pd 4 pct. (real) og en nettoafgiftsfaktor pd 1,17.
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De gennemfgrte analyser viser, at handelsgevinsterne og vaerdisatningen af
forbindelsens bidrag til forsyningssikkerheden udlgser de stgrste gevinster ved
etablering af COBRAcable. Disse forhold er uddybet i det efterfglgende.

Handelsgevinster
Udnyttelsen af den eksisterende handelskapacitet mellem Vestdanmark og

Tyskland begraenses i stort omfang i dag af den tyske TSO, TenneT TSO GmbH.
Seerligt eksporten fra Danmark begraenses, nar der er hgj vindproduktion og
lavt forbrug i Nordtyskland. Den danske eksport begraenses for at undgd over-
belastninger i det nordtyske net, som ikke er tilstraekkeligt udbygget til at hand-
tere de ggede maengder vind. Det er Energinet.dk's vurdering, at disse be-
graensninger af kapaciteten vil fortsaette i en arraekke.

Handelsgevinsterne forbundet med COBRAcable pdvirkes vasentligt af be-
graensningerne af handelskapaciteten mellem Vestdanmark og Tyskland. Veerdi-
en af COBRAcable gges i de situationer, hvor handelskapaciteten begranses.
Danmark kan i disse situationer eksportere til Holland uden om begraensningen
mellem Vestdanmark og Tyskland. Det vil sige, at COBRAcable vil fungere som
en alternativ rute uden om de store flaskehalse i det tyske elnet.

I den samfundsgkonomiske vurdering er der derfor taget hgjde for fremtidige
begraensninger af handelskapaciteten mellem Vestdanmark og Tyskland. Dette
er naeermere uddybet i investeringsanalysen.

Sikring af effekttilstraekkelighed i Vestdanmark

COBRAcable vil medvirke til at opretholde forsyningssikkerheden (effekttil-
straekkeligheden) i Vestdanmark. Bidraget vil afhaenge af den fremtidige udvik-
ling i elsystemet i forhold til kraftveerkskapacitet og udlandsforbindelser.*

For at vurdere COBRAcable's bidrag til forsyningssikkerheden er der gennemfgrt
en Monte Carlo-simulering. Ved beregningen defineres en reekke udfaldsrum for
den fremtidige eksistens af de enkelte kraftveerker og udlandsforbindelser. Her-
efter foretages et stort antal gentagne beregninger, hvor kraftveerkskapaciteten
varierer og dermed ogsa COBRAcable's bidrag til sikring af forsyningssikkerhe-
den.®

Analyserne viser, at COBRAcable's bidrag til at opretholde forsyningssikkerhe-
den i Vestdanmark med 50 pct. sandsynlighed er mellem 0 MW og 700 MW og
med 50 pct. sandsynlighed er 0 MW.

Gennemsnitligt vurderes det, at COBRAcable bidrager med 210 MW til oprethol-
delse af forsyningssikkerheden i Vestdanmark. Vurderingen er behaeftet med
usikkerhed, idet udviklingen i kraftvaerksbestanden er afggrende for resultatet.

I den efterfglgende samfundsgkonomiske vurdering veaerdisaettes COBRAcable's
bidrag pg 210 MW med en veerdi svarende til Energinet.dk's alternative om-
kostninger til opretholdelse af forsyningssikkerheden i Vestdanmark. Dieselan-

Bidraget til forsyningssikkerhed er baseret pd princippet om, at hverken @st- eller Vestdanmark
ma vaere afhaengig af import fra én enkelt nabo. Princippet blev drgftet pa bestyrelsesmgdet den
14. november 2012 i forbindelse med business casen for Kriegers Flak.

5 Dok. 13/95245-13 - Baggrundsnotat for de samfunds- og selskabsgkonomiske vurderinger.
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laeg er identificeret som det samfundsgkonomisk billigste alternativ for etable-
ring af indenlandsk spidslastkapacitet.®

5.2 Samfundsgkonomisk vurdering

Som naevnt tidligere pdvirkes COBRAcable's vaerdi af de fremtidige begraensnin-
ger af handelskapaciteten mellem Vestdanmark og Tyskland. I forbindelse med
Energinet.dk's markedsberegninger, som ligger til grund for de samfundsgko-
nomiske vurderinger, er der foretaget grundige analyser af dette forhold.

Udviklingen i begraensningerne pavirkes primeert af udbygningen af det nordty-
ske net. Ifglge den tyske netudviklingsplan udbygges det nordtyske net frem
mod 2023 for at kunne indpasse den fremtidige tyske vindkraftudbygning. Ud-
bygningen af overfgringskapaciteten i det nordtyske net skal sikre, at fremtidige
overbelastninger reduceres, og at den ggede vindproduktion kan transporteres
fra nord til de store forbrugscentre i Sydtyskland.

Energinet.dk har i samarbejde med TenneT TSO GmbH estimeret, at overfg-
ringskapaciteten fra Nordtyskland mod syd stiger fra 5.500 MW til 11.000 MW
frem til 2023, svarende til ca. 85 pct. af den forventede vindkraftudbygning i
samme periode. Frem mod 2030 er der ikke udarbejdet faelles vurderinger af
overfgringskapaciteten.

De tyske TSO'er vurderer, at overfgringskapaciteten i Nordtyskland skal udbyg-
ges yderligere fra 11.000 MW i 2023 til ca. 20.000 MW i 20307, hvis alle be-
graensninger internt i Nordtyskland skal elimineres. En eliminering af begraens-
ningerne i det nordtyske net vil reducere vaerdien af COBRAcable.

Energinet.dk anser det imidlertid for usandsynligt, at det nordtyske net udbyg-
ges til en overfgringskapacitet pa helt op til 20.000 MW. Det vil ikke veere gko-
nomisk rentabelt at udbygge overfgringskapaciteten i Nordtyskland til et punkt,
hvor der ingen begraensninger opstar. Den fulde overfgringskapacitet vil kun
blive udnyttet i fa timer, hvilket vil medvirke til, at marginalnytten ved udbyg-
ning af kapaciteten helt op til 20.000 MW vil vaere meget lav.

Det er Energinet.dk's vurdering, at den fremtidige udbygning af overfgringska-
paciteten i Nordtyskland mere realistisk vil blive udbygget i takt med den tyske
vindkraftudbygning.®

o

De samfundsgkonomiske omkostninger ved etablering af 220 MW dieselanlaeg er baseret p3 tilbud
fra leverandgrer, "Udbud af reserver i DK2", tilbud fra Roulund Energy - 2013. "20 MW dieselan-
laeg", tilbud fra EnergiFyn fra 2007 giver samme omkostninger..

Til brug for TYNDP 2013 - ENTSO-E Regional Group Continental Central South i regi af TYNDP
plenary meeting.

Vindkraftkapaciteten i Nordtyskland forventes at stige med cirka 5.600 MW frem mod 2023 og
med yderligere 4.800 MW frem mod 2030. Dette er baseret p8 data fra "Netzentwicklungsplan
2012".

~

[
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Energinet.dk vurderer dermed, at der ogsa i fremtiden vil vaere begraensninger
af handelskapaciteten mellem Vestdanmark og Tyskland. De samfundsgkonomi-
ske analyser for COBRAcable er baseret pd ovenstdende vurdering. Vindkraft-
udbygningens pavirkning af den samfundsgkonomiske veerdi af COBRAcable er
belyst i den efterfglgende falsomhedsvurdering.

Resultat af den samfundsgkonomiske vurdering
I den samfundsgkonomiske vurdering sammenlignes etableringen af

COBRAcable med referencesituationen, hvor COBRAcable ikke etableres.
Markedsberegningerne er foretaget med Energinet.dk's markedsmodeller.

Samfundsgkonomiske elementer COBRAcable
(nutidsveerdi mio. kr.)

Samfundsgkonomiske gevinster
Handelsgevinster

Systembzerende egenskaber
Transitkompensation
Forsyningssikkerhed (effekttilstraekkelighed)
Regulerkraft

@vrige forhold (EU-stgtte, SK4-aftale)
Ialt

Samfundsgkonomiske omkostninger
Tab

Investering

Drift og vedligehold

Reserver

Udetid

I alt

Samfundsgkonomiske nettogevinster

Samfundsgkonomiske nettogevinster med
nettoafgiftsfaktor 1,17

Tabel 2 Samfundsgkonomisk nettogevinst ved etablering af COBRAcable for perioden
2019-2048 (nutidsveerdi).

I - <

I bilag 1 vises de regionale handelsgevinster fordelt pd producent-, konsument-
overskud og flaskehalsindtaegter.
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5.3 Selskabsgkonomisk vurdering
I dette afsnit gennemgas de selskabsgkonomiske konsekvenser for Energinet.dk
ved etablering af COBRAcable.

I den selskabsgkonomiske vurdering er der anvendt samme diskonteringsrente
som i den samfundsgkonomiske vurdering, det vil sige en diskonteringsrente pa
4 pct. (real).

De selskabsgkonomiske gevinster for Energinet.dk bestar stort set af de samme
elementer som de samfundsgkonomiske. De selskabsgkonomiske handelsgevin-
ster bestdr dog kun af flaskehalsindtsegterne, idet forbruger- og producentnytte
ikke tilfalder Energinet.dk. Desuden indeholder vaerdianseettelsen af effekttil-
straekkelighed i den selskabsgkonomiske vurdering profit til leverandgren af
spidslastydelserne, som er alternativet til sikring af forsyningssikkerheden.

Den selskabsgkonomiske nettogevinst fremgar af Tabel 3.

Selskabsgkonomiske elementer COBRAcable
(nutidsveerdi mio. kr.)

Selskabsgkonomiske gevinster
Handelsgevinster (flaskehalse)
Systembzerende egenskaber
Transitkompensation
Forsyningssikkerhed (effekttilstraekkelighed)
Regulerkraft

@vrige forhold (EU-stgtte, SK4-aftale)
Ialt

Selskabsgkonomiske omkostninger
Tab

Investering

D&V

Reserver

Udetid

I alt

Selskabsgkonomiske nettogevinster

Tabel 3 Selskabsgkonomisk nettogevinst ved etablering af COBRAcable i perioden
2019-2048 (2013-priser).

I - <

Anlaegsomkostningerne og de arlige drifts- og vedligeholdelsesomkostninger
forbundet med COBRAcable (ekskl. flaskehalsindtaegter og nettab) vil medfgre
en gennemsnitlig stigning i nettariffen pd 0,3 gre/kWh i driftsperioden.
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5.4 Sammenfatning

Investeringsanalysen viser, at etablering af COBRAcable er samfundsgkonomisk
fordelagtig || G . i forhold til ikke at
etablere forbindelsen. De primaere 3rsager hertil er handelsgevinsterne forbun-
det med at etablere forbindelsen, forbindelsens bidrag til opretholdelse af forsy-
ningssikkerheden (effekttilstraekkelighed) i Vestdanmark og EU-tilskud. De dan-
ske producenter opnar en vaesentlig nytte ved forbindelsen, idet de far adgang
til starre markeder med hgjere priser.

Endvidere fremgar det, at etablering af COBRAcable er forbundet med en sel-
skabsgkonomisk omkostning | ] JJEEEEE. «-- Arsagen hertil er primaert, at
den betydelige producentnytte for Danmark ikke indgar i selskabsgkonomien.

COBRAcable vil isoleret set forhgje elpriserne i Danmark. Dette fgrer til en be-
tydelig gevinst for producenterne, men ogsa et betydeligt tab for forbrugerne.
Forbrugernes tab modvirkes dog af en a&ndring i PSO-betalingen. De hgjere
elpriser reducerer stgtten til de danske vindmagller, og ca. en tredjedel af for-
brugernes tab vil dermed blive modvirket af den a&andrede PSO-betaling.

I den efterfglgende risiko- og fglsomhedsanalyse vurderes robustheden af det
samfundsgkonomiske resultat for COBRAcable.

5.5 Risiko- og fglsomhedsvurdering

Der er i det fglgende udarbejdet en vurdering af de vaesentligste risici og fgl-
somheder forbundet med COBRAcable. Risiciene og fglsomhederne behandles i
Tabel 4 og i den efterfglgende Monte Carlo-simulering.

Som nzevnt er veerdien af COBRAcable estimeret til en samfundsgkonomisk

nettogevinst | I | forho!d til ikke at etablere COBRAcable.

Denne veerdi udggr referencen i Tabel 4.
Tabellen viser COBRAcable's robusthed over for enkeltstdende udsving, og

hvordan det samfundsgkonomiske resultat pavirkes af det forventede maksima-
le udsving. Desuden er der angivet en sandsynlighed for hvert udsving.
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Tabel 4 viser, at den samfundsgkonomiske nettogevinst af COBRAcable er ro-
bust over for indtraedelse af alle enkeltstdende haendelser.

Det fremgar endvidere af Tabel 4, at der er flere udsving, som har vaesentlig
indflydelse pa den samfundsgkonomiske vaerdi af COBRAcable. Det er iszer ud-

viklingen af overfgringskapaciteten i Nordtyskland mod syd samt udviklingen i
vindkraftproduktionen som fglge af gget effektivitet for vindmgllerne.

element er der specificeret en sandsynlighedsfordeling til at repreesentere ud-
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faldsrummet, der for de fleste variable kan pavirke den samfundsgkonomiske
vaerdi af COBRAcable i bade negativ og positiv retning.

Som det fremgar af Monte Carlo-simuleringen, forventes der at veere ca. 95 pct.
sandsynlighed for en positiv nutidsveerdi ved COBRAcable.

Figur 2 Monte Carlo-simulering indeholdende alle elementer fra || 4
undtagen en hgjere diskonteringsrente.
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6. Anlags- og driftsbudget

Anlaegsbudgettet for etablering af COBRAcable er vist i Tabel 5. Budgettet er
opgjort i faste 2013-priser og indeholder de samlede forventede anlaagsom-
kostninger. Der er regnet med en finansieringsrente p§ 2.3 pct. i 2014 og 2.8
pct. fra 2015 til 2019 samt en inflation pa 1,8 pct. p.a.

Anlaegsbudgettet er periodiseret ud fra en antagelse om, at projektet gennem-
fgres i perioden 2014-2019.

Tabel 5 Samlet anlaegsbudget for Energinet.dk og TenneT TSO B.V. ved etablering af
COBRAcable (faste priser 2013).

styringsmalet | NG :civcr den mest sandsynlige

omkostning for det samlede projekt givet de usikkerheder og risici, der er vur-

Q
[0}
=
[0}
o

Il ~n'=gsomkostningerne fordeles ligeligt imellem Energinet.dk og Ten-
neT TSO B.V. med undtagelse af omkostningerne relateret til de to AC-
stationer®, som afholdes af den respektive TSO.

Yderligere optimering af sgkablets tveersnit samt af udbudsprocessen for sgkab-
let kan resultere i en reduktion i investeringsniveauet.

9

Omkostninger relateret til AC-station indeholder omkostninger til AC-station, automation og bygge
og anleeg.
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De totale driftsomkostninger udger gennemsnitligt || GGG

perioden 2019-2048 (faste 2013-priser), hvoraf Energinet.dk's andel gennem-

snitigt

Driftsomkostninger Gennemsnitlig

(Prisniveau 2013, faste priser, i mio. kr.) arlig udgift

Drift og vedligehold
Afhjaelpende vedligehold®

[ |

[ |

Tab i forbindelsen [
[ ]

Samlede driftsomkostninger ‘

Driftsomkostninger (TenneT TSO B.V.) _:I

Driftsomkostninger (Energinet.dk) |

Tabel 6 Samlede driftsomkostninger for Energinet.dk og TenneT TSO B.V. ved etable-
ring af COBRAcable (faste priser 2013).

10 Afhjeelpende vedligehold indeholder blandt andet omkostninger til stagrre ikke-planlagt vedligehold
pé sokablet (tre gange i levetiden), samt pd konverterstationerne (to gange i levetiden).

Dok. 13/95245-15 15/21



7. Kontraktuelle forhold

Forudsat bestyrelsens og TenneT TSO B.V. boards godkendelse i november
2013 forventes det, at en endelig samarbejdsaftale mellem TenneT TSO B.V. og
Energinet.dk om etablering af COBRAcable kan underskrives ultimo 2013.

Der er foretaget aftaler med TenneT TSO B.V. om nedenstdende forhold i relati-
on til fordeling af ejerskab, omkostninger og indtaegter under forbehold for be-
styrelsens godkendelse heraf. Energinet.dk anmoder derfor bestyrelsen om
forhandlingsmandat til nedenst3ende.

7.1 Projektgennemfgrelse
For at sikre fuld kontrol med alle anlaeg pa dansk territorium er fglgende an-
svarsfordeling aftalt forudsat bestyrelsens godkendelse heraf:

e Energinet.dk er ansvarlig for etableringen af AC-nettilslutning i Dan-
mark. Dette er ikke en del af feellesprojektet med TenneT TSO B.V.

e TenneT TSO B.V. er ansvarlig for etableringen af AC-nettilslutning i Hol-
land. Dette er ikke en del af fzellesprojektet med TenneT TSO B.V.

e Etablering af VSC HVDC-kabel og konvertere sker under en falles kon-
trakt. I denne forventes Energinet.dk at vaere hovedansvarlig for udbud
og indkgb af konvertere, mens TenneT TSO B.V. vil vaere hovedansvar-
lig for udbud og indkgb af HVDC-kablet inkl. offshore installation.

e Energinet.dk forventes at veere ansvarlig for installation af landkabel i
Danmark.

e TenneT TSO B.V. forventes at veere ansvarlig for installation af landka-
bel i Holland.

7.2 Ejerskabsfordeling
Fglgende ejerskabsfordeling er aftalt med TenneT TSO B.V.:

e Energinet.dk ejer alle anlaeg pa dansk territorium

e TenneT TSO B.V. ejer alle anlaeg pa hollandsk territorium

e Energinet.dk og TenneT TSO B.V. ejer hver 50 pct. af DC-kablet, der
forbinder de to konverterstationer i Endrup og Eemshaven.

7.3 Deling af omkostninger og indtaegter

I samarbejdsaftalen mellem TenneT TSO B.V. og Energinet.dk er der opnaet
enighed om, at indtaegter (herunder EU-tilskuddet) og omkostninger i anlaegs-
projektet fordeles med 50 pct. til hver part, med f& undtagelser:

e Omkostninger til etablering af AC-nettilslutning er uden for faellespro-
jektet og afholdes separat.
e Omkostninger til arealkgb til konverterstationer afholdes separat.

Omkostningerne til drift og vedligehold deles i overensstemmelse med ejeran-

delen, dvs. 50 pct. til hver med undtagelse af omkostningerne til bygningsan-
leg, som afholdes separat af Energinet.dk og TenneT TSO B.V.
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De selskabsgkonomiske indtsegter i forbindelse med den nye handelsforbindelse
opnas via flaskehalsindtaegter. De samlede flaskehalsindtaegter deles ligeligt
mellem TenneT TSO B.V. og Energinet.dk.

8. Tidsplan

Tidsplanen for etableringen af COBRAcable er udarbejdet i samarbejde med
TenneT TSO B.V.

Pridsplanen har fglgende vaesentlige milepzele:

Aktivitet Deadline
Indsendelse af ansggning til Klima-, Energi- og Bygningsministeriet November 2013
§ 4-tilladelse fra Klima-, Energi- og Bygningsministeriet opnfiet Maj 2014
Udbud Oktober 2014
Kontrakttildeling (endelig investeringsbeslutning) Januar 2016
Kabelproduktion afsluttet Juni 2017
Konstruktion og installation September 2018
Kommerciel idriftseettelse April 2019

IMyndigheder

I forhold til milepaelene naevnt i ovenstdende skal der foreligge en § 4-tilladelse
fra ministeren inden kontrakttildeling og senest i maj 2014 for opretholdelse af
EU-tilskuddet. Dialog herom er indled med Energistyrelsen og departementet.
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Bilag 1 — Regionale handelsgevinster

I nedenstdende tabel vises handelsgevinsterne opdelt i producentoverskud,
forbrugeroverskud og flaskehalsindtaegter for COBRAcable. Handelsgevinsterne
er vist for henholdsvis Danmark, Tyskland, Holland og Nordeuropa.

Tabellen viser, at de danske forbrugere taber, mens producenterne vinder ved
forbindelsen. /Endringerne i flaskehalsindtaegter er begraensede for Danmark,
idet de ggede flaskehalsindtaegter p& COBRAcable modvejes af de reducerede

flaskehalsindtaegter p& de danske nordgdende handelsforbindelser, som er en
konsekvens af COBRAcable.

Regional handelsgevin- Danmark Tyskland Holland
ster

(nutidsveerdi, i mio. kr.)
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Bilag 2 - Risiko og fglsomhedsanalyse
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