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Ny ligning for elprisen

Resumé:

I papiret foreslas en ny ligning til estimation af outputprisen i ne-erhvervet.
Det bgr saledes betragtes som et supplement til papiret om pristilpasningen
i ADAM, jf. ebj16n99, og er et forsgg pa at forbedre forklaringsevnen af ne-
erhvervets prisligning. Her tages der udgangspunkt i, at braendsel og kapital er
de vigtigste inputfaktorer til produktionen af elektricitet, og at disse faktorer
til en vis grad kan substituere hinanden, hvilket viser sig at give en forholdsvis
god beskrivelse af data.
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Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er

ikke endelige og kan vzere sendret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles

derfor, at der kun citeres fra modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1 Indledning

I dette papir gnskes det undersggt, hvorledes prne i ADAM kan estimeres
under hensyntagen til nogle af de szerlige forhold, der ggr sig gaeldende i
ne-erhvervet. Som beskrevet i mmp01897 er pxne hidtil bestemt ud fra en
antagelse om, at denne pa kort sigt folger prisen pa de gnskede variable en-
hedsomkostninger, dvs. omkostningerne til lgn, braendsler og maskiner, mens
den pa lang sigt er bundet til de gnskede enhedsomkostninger via vaekstraten.
En 1% stigning i omkostningerne pa lang sigt medforer siledes en tilsvarende
stigning i elprisen prne.!

I EMMA er elpris-bestemmelsen derimod foretaget ud fra relation A, jf. non-
papir 24.09.1996 af DGR og Energi- og emissionsmodeller til ADAM

elpris = o - bah + oo - index (A)

hvor elpris er de gennemsnitlige produktionsomkostninger i gre/kWh, bah er
et udtryk for omkostningsbidrag fra braendsel, afskrivninger og henlaeggelser
bestemt i modellen, og index er et indeks over gvrige omkostninger. Her fo-
reslas det i stedet, at elprisen bestemmes ud fra en fejlkorrektionsmodel, der
bl.a. tager udgangspunkt i en antagelse om, at breendsel og kapital er de ene-
ste vigtige inputfaktorer til produktionen af elektricitet. Fgrst redeggres for
model og antagelser, konstruktionen af data forklares, og endelig praesenteres
og fortolkes estimationsresultaterne.

2 Model og antagelser

De helt overordnede antagelser om elprisfastsaettelsen er:
1) at elveerkerne minimerer omkostningerne og
2) at outputprisen fglger disse omkostninger.

Begge antagelser kan i princippet begrundes ud fra de gaeldende regler pa
omradet, dvs. indtil vedtagelsen af elreformen den 3. marts 1999. Elprisud-
valget fgrte tilsyn med de danske elselskabers priser og omkostninger, hvil-
ket skulle sikre, at kommunerne ikke udnyttede elforsyningsvirksomhedernes
monopolstilling, og at elprisen fulgte ”hvile i sig selv”-princippet. Alligevel
ma antagelserne betragtes med et vist forbehold, idet elselskabernes omkost-
ningsminimerende adfserd i praksis kan vaere sveekket noget af den faktiske
monopolstatus.

' Faktisk desekker ne-erhvervet over el-, gas- og fjernvarmeforsyningen, men her taenker
vi pa outputprisen prne som prisen pa el.



Antages det yderligere, at produktionen af el sker pa baggrund af de to
inputfaktorer, braendsel og kapital, med tilhgrende faktorpriser, wy, og wy, og
at produktionsteknologien kan beskrives af en Cobb-Douglas funktion, fas
f.eks. folgende fejlkorrektionsmodel B for elprisen?

dlog(pe) = by + badlog(wy) + bsdlog(wy)
—B4log(pa_,) — Bslog(wy_,) — Bglog(wi_,)  (B)
—fgt = Bst?] + ¢

Den log-linesere model er tilfgjet en lineser tidstrend, 3-t, og en kvadratisk
tidstrend, 34t?, der begge normeres.®> Herved undgés det, at lsbende teknolo-
giske fremskridt i perioden slgrer det overordnede billede af sammenhsengen
mellem faktorpriser og omkostninger til produktionen af elektricitet. Under
en sadan hypotese om at elveerkerne efterhanden bliver mere effektive, for-
venter vi at: 3, 4+ 2 - 4t < 0, hvilket altid er opfyldt for negative veerdier af
trendparametrene. Dette svarer til, at elprisen - eller faktisk omkostningerne
- er aftagende i tiden, t.

Det ses, at for 3, numerisk mindre end 1 vil den dynamiske ligning vaere
stabil over tid, og jo naermere veerdien er pa 1, jo stgrre vil tilpasningshastig-
heden mod langsigtsniveauet vaere. Parametrene by og b3 kan fortolkes som
kortsigtseffekter pa elprisen ved en stigning i henholdsvis w, og wy. Pa lang
sigt vil det derimod veere 35 og (4, der er afggrende for, hvordan sendringer
i faktorpriserne pavirker elprisen. Ud fra gkonomisk teori kan det tsenkes,
at kapitalapparatet tilpasser sig traegt i forhold til breendselsforbruget, der
typisk hurtigere kan justeres. Dette betyder, at kortsigtseffekten, b3, ma for-
ventes at veere mindre end langsigtseffekten, (3;, pa elprisen, hvis prisen pa
kapital sendres. For braendselsprisen forventes det omvendt, at by er stgrre
end [, idet de omkostningsminimerende producenter pa lang sigt delvist
vil kunne substituere bort fra braendsel ved at investere i "nye og bedre”
elveerker.

Den egentlige estimationsligning med trendene, 3.t og Bgt?, er givet ved
dlog(pe) = b1 + badlog(ws) + bsdlog(wy)
+0,log(pei_,) + B5log(ws_,) + Bglog(wi_,) + Bt + Bet” + ¢

hvor 34 = =By, @5 = 3405, BG = B4Bs, Bz = 457 0g Bs = (40 Vi forventer
derfor, at by, b3, 35 0g (B¢ er positive, at 3, er negativ, og at 8, 42 - 35t < 0.

2Omkostningerne til breendsel og kapital udggr omkring 75% af de samlede omkostnin-
ger ved produktionen af el, svarende til at 35 + G4 =0.75.
3Konkret bestemmes den linezere trend som: t = %

2 = (”dg#)?, hvor tid er arstallet i perioden 1966 til 1995.

og den kvadratiske trend som:



Dermed vil en 1% stigning i breendselsprisen medfgre, at elprisen umiddel-
bart gges med by% og herefter gradvist tilnsgermes den endelige effekt pa 55%.
Tilsvarende vil en 1% stigning i prisen pa kapital fore til, at elprisen umid-
delbart stiger med b3% og derefter gradvist tilnzermer sig langsigtseffekten

pa 55%-

Med anvendelsen af en Cobb-Douglas produktionsfunktion har vi implicit
antaget en substitutionselasticitet pa 1.* Denne antagelse kan testes ved
at estimere det optimale faktorforhold, z;/z;, som funktion af de relative
faktorpriser, wy/wy. For en CES produktionsfunktion med to inputfaktorer
braendsel og kapital, z, og zg, dvs.’

()= A (Z @--(W) ,,

i—bk
hvor A er en positiv konstant, p # 0, >, ,6; = 1 0og 0 < 6; < 1 Vi, er

forholdet z;/z; givet ved
- 1
Ao () (2)7
Z;; - (Sk Wy

hvor wy, og wy er de til z, og 2, hgrende faktorpriser. Udtrykket kan skrives

som
log (Z—i> =7¢; + 2 log <%>

hvor ¢; = ﬁlog (2—2) 0g Cy = _Flp- Dvs. den estimerede veerdi af ¢, kan
fortolkes som substitutionselasticiteten, idet ooz = —C5 = ﬁ. P4 dynamisk

form fas fejlkorrektionsmodellen C, der er tilfgjet en lineser tidstrend
dlog (Z—{’k) = ¢1 + codlog <ﬁ>
2 Wy
—cg |log [ — | —calog | —= | —cst
zk71 wk71
Den faktiske estimationsligning bliver saledes
dlog (Z—Ifk) = 1 + codlog (%>

z Wy
+¢3log (z*_l) + ¢4 log (wkl) +cst+e
k71 1

4Med en Cobb-Douglas produktionsfunktion skulle vi i model B have haft 85 + 8 = 1,
idet f.eks. (5 er omkostningsandelen for braendsel.

+e (O

5Nar der ses bort fra trender.



med ¢3 = —c3, ¢4 = c3¢4 0g C; = c3¢5. Helt analogt med overvejelserne
omkring model B forventes ¢y, ¢35, ¢4 0g C5 at veere negative, og det ses, at
substitutionselasticiteten pa kort sigt er givet ved —cs, mens den pa lang sigt
er givet ved —cy.

Med udgangspunkt i CES funktionen kan den gnskede elpris, pfl, bestemmes
som

1_+E
1 a7
o= g z<6i<wi>p>1*“}
i=b,k
1 1 %B
= [(k0)™ ()T + ()T () 7]

hvor k, = (%)p (0p) Og ki = (%)p (6g) er konstanter. Med en estimeret veerdi
for o..s kan konstanterne x;, og rj efterfglgende beregnes ud fra

’LUZ' ZZ Ucles
g = — | (2 D*
(pf) <zel> (D)

hvor vi for z., dvs. den producerede maengde el, konkret anvender produk-
tionsveerdien i ne-erhvervet.® Helt specifikt bestemmes k; og ki som et gen-
nemsnit over perioden 1966-1995. Antages en dynamisk tilpasning af den
faktiske elpris, p., mod den gnskede, pfl, fas den endelige prisrelation D

dlog(pa) = ¢+ cadlog(p?)

—c3 |log pzf_l — ¢yt — est?
pel_l

som er en fejlkorrektionsmodel, hvor det implicit antages, at po; = pfl pa lang
sigt. Parameteren ¢y angiver fgrstearseffekten pa p.; ved en sendring i pfl, og
cs beskriver tilpasningshastigheden. Ligningen er igen tilfgjet trendparame-
tre for at afdeempe pavirkningen af teknologiske fremskridt mv. i lgbet af
perioden.

+e (D)

Helt overordnet kan antagelsen om perfekt substitution mellem braendsel og
kapital umiddelbart virke lidt besynderlig, idet elproduktionen naturligvis
kraever en vis maengde af bade braendsel og kapital. Vi kan dog retfeerdiggare
antagelsen ud fra det overordnede valg mellem pa den ene side at fastholde
den gamle bestand af braendselstunge elvaerker og pa den anden side at inve-
stere 1 nye og mindre braendselstunge veerker.

SEn preecis redeggrelse for metoden findes eksempelvis i DREAM-dokumentationen om
CES-funktioner.



Hverken Cobb-Douglas eller CES tilgangen giver dog en helt god beskrivelse
af data, idet omkostningerne til produktionen af el selvfglgelig ikke kun er
bestemt ud fra priser pa breendsel og kapital, men ogsa ud fra f.eks. prisen pa
arbejdskraft. Desuden vil braendselsprisen i virkeligheden daekke over priser
pa sa forskellige inputs som kul, fuelolie, gasolie, naturgas, kernebraendsel,
halm, treeflis og affald, hvilket betyder, at szendringer i en specifik pris ikke
ngdvendigvis slar ud i den aggregerede braendselspris. Endelig kan det ogsa
teenkes, at elproduktionen gennemsnitligt set er dyrere i hgjbelastningsperi-
oderne, hvor selv de mindst effektive elveerker tages i brug.

3 Data

Datagrundlaget for estimationen er ADAM-databanken. Der er benyttet ob-
servationer for 30 ar, fra 1966 til 1995, hvor der foreligger endelige tal.

Som braendselspris, wy, anvendes prisen pa energiforbrug i ne-erhvervet, pvene.
Prisen pa kapital bestemmes ved at opstille et usercost-udtryk, der angiver
elproducentens omkostninger ved at holde en enhed kapital i et ar, dvs. som

uc = Pipy (i — Py + dagy)

hvor Py, er investeringsprisen, ¢ er den nominelle rente, P, er et méal for den
forventede inflation i P, og duf, er den fysiske afskrivningsrate. Omkost-
ningerne ved at holde kapital er altsa givet ved summen af renteomkostnin-
gerne (P,,1) og den lgbende forringelse af kapitalveerdien pga. nedslidning
(Pinypdayr) fratrukket det tab eller den gevinst, som skyldes sendringer i kapi-
talprisen (Pin, Pfy;). Fortolkningen er, at en hgjere rente alt andet lige vil ggre
det dyrere at lane til kgb af kapital, mens stigende inflationsforventninger vil
pavirke kapitalprisen negativt. Aftager den reelle veerdi af investeringen hur-
tigt, svarende til en hgj d,¢,, bliver prisen pa kapital relativt dyrere.

Med ADAM-variabelnavne kan den praecise beregning af usercost-udtrykket,
dvs. wy, foretages ud fra ligningen

wp = 0.86 - pibne - (iwbz — 0.5 - rpibnee + bfinbvne)
+0.14 - pimne - (iwbz — 0.5 - rpimnee + bfinmovne)

hvor pibne og pimne er priser pa investeringer i henholdsvis bygninger og
anlseeg og maskiner, transportmidler og inventar, 1wbz er den effektive ob-
ligationsrente, rpibnee og rpimnee er den forventede stigning i henholdsvis
pibne og pimne, bfinbvne og bfinmuvne er afskrivningsrater for kapitalvaer-
dien for henholdsvis bygninger og anlaeg og maskiner, transportmidler og
inventar. Endelig er 0.86 og 0.14 approximative veegte for kapitalmaengde for
henholdsvis bygninger og anlseg og maskiner, transportmidler og inventar.”

"Vagtene er bestemt som gennemsnit over den betragtede periode.



Baggrunden for at anvende usercost-begrebet i elsektoren er, at de forholdsvis
store omkostninger ved opfgrelsen af et nyt elveerk pa denne made glattes ud
over flere ar. Dette er i modstrid med modellen i Energi- og emissionsmodeller
til ADAM, der forklarer elprisen darligt iseer af denne grund.

For inputfaktorerne breendsel og kapital, dvs. z, og zx, er anvendt henholds-
vis fvene og (fkmne + fkbne). Den producerede meengde el z, antages at
folge produktionsveerdien i ne-erhvervet, dvs. vi benytter fzne, og tilsvarende
benyttes prne som elpris.

4 Resultater

Resultatet af estimationerne er vist i tabel 1, 2 og 3, hvor en * angiver, at den
estimerede parameter ikke er signifikant forskellig fra nul pa et 5% niveau.

4.1 Cobb-Douglas produktionsfunktion

Tabel 1: Estimationsresultater for model B

variabel  estimat std.afv.
konst 0.1500 * 0.3529
dlog(wy)  0.4008 0.0518
dlog(wg)  0.0810 * 0.0862
log(per_,) -0.9202 0.2003
log(wy,_,)  0.3510 0.0909
log(wy_,)  0.2142 0.0965
t -0.4896 * 0.3819
t2 0.8785 0.2768
i)

Et grafisk indtryk af modellens forklaringsevne fas ved at betragte figur 1,
der dels viser restleddene og dels viser de faktiske og forventede veerdier
af dlog(per). Vi bemeerker, at summen af 3, og s (der kan betragtes som
omkostningsandele) i model B estimeres til =5 - (0.3510 + 0.2142) = 0.614,

0.9202
dvs. under 1, hvilket passer darligt med Cobb-Douglas modellen.



Model B
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Figur 1

Ud fra afbildningen af residualerne forekommer det umiddelbart lidt tvivl-
somt at skulle opretholde den helt overordnede antagelse om, at stgjleddene
er ukorrelerede. Men den beregnede Durbin- Watson-teststgrrelse i tabellen er
dog taet nok pa 2 til, at vi kan afvise en hypotese om positiv autokorrelation.

Det ses saledes, at de estimerede parametres fortegn er i nogenlunde over-
ensstemmelse med de teoretiske betragtninger i de foregaende afsnit. Dog
bemaerkes det, at den signifikante trendvaekstrate Bg er positiv, hvilket umid-
delbart skulle vaere udtryk for, at elproduktionen er blevet mindre effektiv
i lgbet af perioden. En forklaring pa dette kan veere, at tidstrenden ogsa
maler betydningen af, i hvilken grad udeladte variable, f.eks. lgnomkostnin-
ger, pavirker elprisen, dvs. gennemsnitsomkostningerne, over tiden. Vi bgr
derfor ikke uden videre tolke Bg som indikator for en "negativ teknologisk
udvikling”.

Mens kortsigtseffekten pa elprisen ved en stigning i prisen pa kapital, dvs.
bs, er insignifikant, ses det, at langsigtseffekten, BG, er signifikant, svarende
til at en stigning pa 1% i wy, vil gge elprisen med (g = % = 0.23 procent

pa lang sigt. Stiger breendselsprisen w, med 1%, vil elprisen pa kort sigt
stige med 0.40%, jf. by, mens den pa lang sigt vil vaere forgget med (3, =



_B—? = 0.39 procent. Der er altsa ingen vaesentlige forskelle mellem kortsigts-

4
og langsigtseffekterne pa elprisen ved en sendring i wy.

Det bemeerkes endvidere, at den dynamiske model B har en hurtig tilpasning,
idet tilpasningshastigheden er 5, = —f3, = 0.92.

4.2 CES produktionsfunktion

Cobb-Douglas funktionen bygger som naevnt pa antagelsen om en substitu-
tionselasticitet pa 1. Det undersgges nu, om data stemmer overens med denne
antagelse. I forhold til ADAM er estimationsresultaterne i tabel 1 heller ikke
helt tilfredsstillende, idet den langsigtede elprisrelation ikke er homogen af
1. grad i faktorpriserne, dvs. 35 + 35 = 0.62 er mindre end 1.

Tabel 2: Estimationsresultater for model C

variabel estimat std.afv.

konst -1.2093 0.4016

dlog(wy/wg) -0.2976 0.1004

log(z_ /z;_,)  -0.5407 0.1651

log(wy_, Jwy_,) -0.2049 0.0841

t -0.1537 * 0.0801
B8,

Det undersgges saledes, om en CES produktionsteknologi bedre kan beskrive
produktionen af el. Ud fra tabel 2 ses det, at substitutionselasticiteten kan
bestemmes til —ce = 0.30 pé kort sigt og —cq = ¢4/cs = 0.38 pa lang sigt.
Det betyder, at vi ma afvise hypotesen om en substitutionselasticitet pa
1, men kan opretholde en antagelse om delvis substitution mellem de to
produktionsfaktorer, breendsel og kapital.® Vi forsgger derfor at beregne en
gnsket elpris, som beskrevet pa side 5, hvorefter den faktiske elpris estimeres
pa grundlag af model D.

4.3 Konkret elpris-relation

8Ved estimationen af D er konstanterne k; og ki beregnet ud fra relation D* pa bag-
grund af gennemsnitlige data.



Tabel 3: Estimationsresultater for model D

variabel estimat std.afv.

konst 0.2014 0.0609

dlog(p?) 0.6331 0.0995

log(per_, /p5 ) -0.7327 0.1558

t -1.536 0.3986

2 1.204 0.3259
T

Af tabel 3 ses det, at en 1% stigning i den gnskede elpris medfgrer en umiddel-
bar stigning pa 0.63% i den faktiske elpris, der herefter gradvis tilpasser sig
langsigtseffekten pa 1%. Tilpasningshastigheden er 0.73%, og fortolkningen

af trendparametrene svarer til den for model B.

pxne
1.2 1

Elpris

0.0 77—

1970

1975

1980

—— observeret — — beregnet

Figur 2

1085

1990

1995

Endelig viser figur 2, hvorledes den forventede elpris varierer i forhold til den
faktiske.” Det ses, at den forventede elpris - trods enkelte mindre afvigelser
- 1 hgj grad ma siges at fglge udviklingen i den faktiske elpris. Stigningen i
elprisen 1989 til 1991 fanges maerkeligt nok kun af modellen med et ars lag.

9Det skal bemeerkes, at elprisen pzne er en indeksveerdi med 1990=1.

10



5 Konklusion

Med rimelige antagelser kan elprisen saledes, jf. model B, estimeres som funk-
tion af prisen pa de to produktionsfaktorer: braendsel og kapital. Estimatio-
nen viste, at en stigning pa 1% i braendselsprisen resulterer i, at elprisen
umiddelbart og tillige pa lang sigt forgges med ca. 0.4%. Derimod vil en &n-
dring pa 1% i prisen pa kapital udelukkende pavirke elprisen pa lang sigt med
0.23%. Andringer i kapitalbeholdningen er altsa traege i forhold til sendringer
i breendselsmaengden, hvilket virker troveerdigt ud fra gaengs teori.

Pa baggrund af estimationsresultaterne for model B og C veelger vi i ste-
det at tage udgangspunkt i en CES produktionsfunktion, hvor vi anvender
den estimerede substitutionselasticitet pa 0.38, der ma betragtes som mere
realistisk end Cobb-Douglas produktionsfunktionens pa 1. Konstanterne
og ky bestemmes, og det antages, at der sker en dynamisk tilpasning af den
faktiske mod den gnskede elpris, hvilket resulterer i prisrelationen D.

I forhold til ligningen i EMMA skal det dog bemeaerkes, at denne til en vis
grad tager hgjde for andre driftsomkostninger som eksempelvis lgnomkostnin-
gerne, idet disse implicit indgar i1 variablen indezx. Braendsels- og kapitalom-
kostninger udggr dog langt hovedparten af omkostningerne i ne-erhvervet,
sa en mere rudimentaer behandling af lgnomkostningerne ma betragtes som
rimelig.

Det vaesentlige i papiret er papegningen af substitution mellem braendsel og
kapital. Til brug i ADAM vil det givetvis vaere mere hensigtsmaessigt specifikt
at opstille faktorefterspgrgsler efter braendsel og kapital pa baggrund af CES
funktionen og herefter at anvende prisrelation D som i papiret.
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