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Norsk garantiordning for fornybar energi 1 Sammendra

1 Sammendrag

1.1 Bakgrunn

Norge har forpliktet seq til & bidra til & oppfylle Addsrekrafsmal, herunder mal nummer 7: «Sikre tilgang

til palitelig, baerekraftig og moderne energi til en overkommelig». De operative malene slar blant annet

fast at det innen 2030 skal sikres adinm tilgang til palitelige og moderne energitienester, sanhtden
fornybare andelen av verdens samlede energiforbruk skal gkes betydelig. Dette er ogsa avgjgrende for
oppnaelse av malene i Parisavtalddorge skal ogsd bidra til & nd beerekraftsm&l om & stoppe
klimaendringene.

| Sortingsmeldingen om baerekraftsmalene og norsk utviklingspolitikk (Meld. St. 24 L0} 6prioriterte
Regjeringen «Klima, fornybar energi og miljg» som en av fem innsetdemi norsk bistand. | trad med
meldingen er belgpene til fornybar energi doblet til 1,1 milliarkiemer i Saldert budsjett for 2019.

For & na baerekraftsmal 7 er det ngdvendig & utlgse privat kapital til & gjennomfare investeringer i fornybar
energi. Deter ikke tilstrekkelig bistandsmidlertilgjengeligfor & dekke investeringsbehovebg oppfattes

heller ikke & vaere politisk gnskelig Bistandsmidler ma derfor fungere katalytisk og bidra til & utlgse
kommersielle investeringer

Stortinget har i anmodningsvedtak nr80 (20182019) vedtatt: «Stortinget ber regjeringen utrede ulike
modeller for, og komme tilbake med en vurdering av en garantiordning for fornybar energi i utviklingsland
og redegjore for dette senest i forbindelse med revidert nasjonalbudsjett 2019.jeriRggn varslet i
fremlegg til Revidert nasjonalbudsjett at den vil komme tilbake til Stortinget pa egnet mate nar utredningen
foreligger.

For & falge opp Stortingets vedtak ble det satt ut et utredningsoppdrag. Multiconsult ble valgt til &
gijennomfgre utedningen av garantiordning for fornybar energi og om midler til en slik ordning bar
prioriteres.

En interdepartemental gruppe bestdende av representanter Witanriksdepartementet Neerings og
fiskeridepartementet Qje- og energidepartementetdima- ogmiljgdepartementetbgAnansdepartementet
har fungert som styringsgruppe for utredningen

1.2 Garantersplass i fornybarinvesteringer

Det ble investert for over 300 milliarder USD i fornybar energi for femte ar pa rad i 2018, i tillegg til
investeringer i nett (Bloomberg New Energy Finanoe}.er ansitt et behov for 1,31,4 milliarder USD per

ar frem til 203Cfor & oppna beerekraftsmalifglge IEAbadeknyttet til fornybar energienergieffektivitetog
universal energitilgangimenkun 35-40 % av dette hliinvesterti dag

En av de viktigste baetiene for fornybarinvesteringer i utviklingsland er hgye kapitalkostnader (eksempelvis
rentesats pa lan) som fglge av h@ell ogoppfattet risiko. Siden utgifter knyttet til fornybar energi som sol
og vannkraft i all hovedsak kommer i investeringsfa@agrelativt sett mindre utgifter til driftskostnadey)
mensfossil energi halave investeringskostnader ¢gyedriftskostnadempga.bruk avolje, gass eller kull, vil
heye kapitalkostnader fare til at fornybarinvesteringeblir dyr & finansiere og taper i konkurransen mot
fossile investeringerl. land med hgy risiko blir denne konkurranseulempen enda st@&merekke tiltak er
nadvendige i mangatviklingsland for & utlgse investeringer i fornybar energi, blant distserdardisering

og forutsigbahet av prosesser for kraftproduksjon, gkte kraftpriser for sluttbruker, samt reform av
energisektoren, og i tillegg @kt bruk garantier
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Garantier fungerer som en forsikring og bidrar til at risikoen for at inntekteneléktrisitetsproduksjonen

fra ett enkeltprosjekt skal opphgreom falge av krig/statskupp, manglende betaling fra kunde, valutarisiko

og lignendeblir fordelt pa flere parter. Garantiene bidrar dermed til & redusere risikoen for investorer og
langivere i @t enkelte prosjektet og flytte den over til garantiinstitusjonene som er bedre plassert for a ta
NAAA]2SYy® {fA]l oO0fANI RSG Ydz A3 n 2L n GFAYLFYyOALlf
Det internasjonale byraet for fornybar enertRENA, melder at gkt bruk av garantier vil kunne utlgse gkte
investeringer pa USD 145 milliarder i beerekraftig infrastruktur over en-&speriode frem mot 2030.

@kt bruk av garantiordninger og finansieringen av disse, anses derfor som ngdvendigtiasei gkte
fornybarinvesteringer i utviklingsland, og som et tiltak som bar stgttes.

1.3 Gapanalyse

For & komme frem til et sett med mulige fungerende garantikonsepter, og forslag til en norsk dasing,
Multiconsultgiennomfgart en analyse av statuisdet internasjonale markedet for fornybare energigarantier
og mangler/gap i dette markedeGapanalyse utfart avMulticonsulti denne utredningernar vaert
omfattende og inkluderer:

i) Markedsobservasjonerg blant annet direkte innsikt i mange av de siste transaksjonene i
fornybarmakedet i Afrika og institusjonene involvert.

i) Bred dokumentgjennomgangc inkludert gjennomgang av et stort antall hjemmesider,
rapporter, studier og finansielle rapporter til enkeltinstitusjoner.

iii) En rekke intervjuerog uformelle diskusjoner med flere aktieel garantiinstitusjoner og

sektoreksperter, blant annet under bransjens starste messe (Africa Energy Forum 2019) hvor de
fleste av disse var representert og mgtte Multiconsult.
iv) En halvdags workshomed norske aktgrer i fornybarbransjentilleggtil informasjon/innspill
fra en rekke mater og seminarer de siste arene om temaet.
V) Gjennomgang av UDs arbeided garantier og en interdepartemental arbeidsgruppes vurdering
av en mulig garantiordning i regi av GIEK.

En oversikt over aktgrer som Multiconsult har vaekbntakt med, samt kilder som er benyttearbeidet
finnes ivedlegg

Konklusjoner fragapanalyse
Konklusjon 1:Garantiinstrumenter for & redusere risiko spiller en avgjgrende rolle for a fordele risiko pa
en mest mulig hensiktsmessig méte, forALILI) A aFAY I yOAl f Of 2aSé¢ 23 F2N
fornybare energikilder i konkurranse med fossile kildeRermed vil et bidrag for & stette fornybare
energigarantier h@n direkte positiv virkninga den globale innsatsen for gkt fornybar enprgduksjon og
overgang fra fossile energikilder. A sikre et marked for fornybare garantiinstrumenter med god tilgang pa
kapital, som samtidig er konkurransedyktig og innovativt, vil veere avgjgrende for & oppna @kt investering i
fornybarenergi, blant annet Afrika.

Konklusjon 2:Garantimarkedet for nettilknyttede investeringer er modent og konkurranseutsatt, men vil
ha et voksende kapitalbehov i Afrika og globalDet er verdt & merke at de fleste nettilknyttede
fornybarprosjektene i Afrika sgr for Saharaed vestlige investorer, har et eller flere garantiinstrumenter
som en del avnvesteringn. Kartleggingen gjort av Multiconsult ($&gur7) viser at flere av de ster
kredittverdige og veletablerte institusjone tilbyr en rekke instrumenter innen dette segmentet. Disse
institusjonene kjennetegnes ved at de har stor kapitalbasmnkable»stats eller multilateraké garantier,
mulighet til & redusere underliggendeikis for mislighold og due diligend®mpetanse for &innga mest
mulig problemstillingerknyttet til «moralhazard»risiko. Selv om markedet er velutviklet er det forventet et
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gkt kapitalbehov i arene som kommer, bade i Afrika og globalt. Norske aktagrdemnisiidlertid omen del
mindre hulli det samlede internasjonale tilbudeg justeringer i eksisterende ordninger som bgr adresseres.

Konklusjon 31nvestorer opplever store og reelle gap i markedet nar det gjelder desentraliserte Igsninger,
delvis pagrunn av grunnleggende markedsforhold og delvis pa grunn av fraaseoppmerksomhet og
mangel p& innovasjon. Desentraliserte lgsninger er ofte sma, samtidig som arbeidet med
prosjektvurderingenkan veere like kostnadskrevendsom for (stgrre) nettilknyttede investeringer
Investeringene baserer seg ofte pa brukere med lave inntekter og liten eller ingen kreditthistorie. Det &
garantere for inntektsstrammen i slike prosjekter kan ogsa innebzere betydeiyal hazard»risiko,
ettersomselskapet&itviklers insentiver til & gjare en jobb for a sikre inntektsstrammeduseres Risikoen

for at myndighetene ruller ut nettilknytnintl omrader med minigridsog dermed kutter intektsstremmen

i prosjektenerepresentererogsaet stort risikoelement

Konklusjon 4:Grunnleggende forskjellige risikobilder danner et skille melldrstitusjoner som tilbyr
garantier til henholdsvis nettilknyttede og desentraliserte investeringdfens nettilknyttede investeringer

i all hovedsak har et statseid kraftselskap som kraftijgpr detbedrifter og husholdninger som er kjgpere
av krafteni desentraliserte lgsninger. Dette innebeerer i tillegg helt forskjellige forretningsmodeker
dessutenforskijeller i starrelse pa investeringene.

Konklusjon 5:Det er uklart om det er behov for at Norge utvikler et nytt garantiinstrument basert pa
bistandsmidler, administrert av en norsk institusjortlensyn som behov for omfattende ekspertise,
statsgaranti, risiko for duplisering av eksisterende virkemidleg, Itikalt markedog mangel pa spesielle
fortrinn, taler imot utvikling av et nytt norsk garantinstrument. Med kun Norge som eier av
garantiinstitusjonen, vil den ha begrenset mulighet til & direkte redusere underliggende risiko, snarere er det
fare for at «moral hazardwisiko vil gke.

1.4 Forslag for a tette norske og internasjonale gap

Konklusjonendra gapanalyse kan konketiseresi falgende fire gap i markedet og underbygger konseptene
som foreslas til sluttutredningen.

Gap 1c¢ Kapitalbehovog justerte tilbud Det er behov for tilskudd av kapital i det globale markedet for
garantier, samt videre innovasjon og gkt konkurranse med utgangspetatilerte og erfarne institusjoner
Knyttet til konklusjonene 1 og 2 fra gapanalyskesn det forventes gkende behov for tilfarsel av kapital fra
hayinntektsland til egnede garantiinstrumenter for a finansiere vekst i fornybarinvesteringer i utviklingsland.
@kt kapital kan ogsa gi rom for gkt innovasjon, justere eksisterende garantiordninger og tette mindre
identifiserte produktgap som for eksempel eghede instrumenter for regionale/transnasjonale prosjekter og
desentraliserte Igsninger. Garantier som utlg$emybarinvesteringei lavinntektsutviklingslander i all
hovedsak utstedt av statlige institusjoner, samt internasjonale/multilaterale organisasjoner stgttet av stater.
Det er med stor sannsynlighet begrenset fare for at gkte offentlige midler vil fortrenge private investeringer,
Sarere vil de offentlige midlene bidratil & utlgse flere private investeringer.

Gap 2 ¢ Mini-grids: Det er behov for lederskap, produktinnovasjoniprgving og utrulling av
garantiinstrumenter som er skreddersydd for mgmidmarkedet. Samtidig som det foregar en debatt knyttet
til forventningen om gkt utrulling av migridlgsninger i Afrika, er det klart at navaerende instrumenter ikke
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er egnet til & gjgre mirgrid investeringene<bankable» Flere garantiinstitusjoner og organisasjoner har
begynt a ta tak i utfordringen, men $dngt har ingen klart & komme med et banebrytende og levedyktig
konsept. Bade interessen og viljen er tilstede, men en viktig mangel er en partner som kan finansiere bade
utvikling av konsepter og eventuelle etablering av egnede instrumenter.

Gap 3¢ Sméakala og desentraliserte lgsningeDet er ehov for utrulling av portefgljegarantier som gjar
det mulig for lokale og andre kommersielle bankefoédele misligholdsrisikd sine portefgljer og dermed
gke lanevolumet og senke risikopremier i dette segmentet. Per dags dato ergietatinstrumentet de
eneste soner utpravdog utrulleti dette segmentet for & kunne handtere den hgye «moral hazaisikoen.
Mens flere initusjoner er involvert i flere land med slike produkter (Gua@mtIFC, Sida, DFler) blir det
pkende behov fremoverDenne typen produkter krever at man samarbeideed kompetente og
kredittverdige banker med lokalkunnskap og tilstedeveerelse.

Gap 4 ¢ Tilrettelegging for norske investorer Det er behov for a forbedre tilgangen til dagens
garantiinstitusjoner ogprodukter for norske investorer og selskapeg dermed gke flyten av nordisk kapital

til fornybare lgsninger i utviklingsland. Den generelle opplevelsen av fjerne garantiinstitusjoner som er
vanskelig & ha en dialog med, behovet fowiéereutvikle instrumenter og nye produkter egnet for
smaskalainvesteringer, bekreftes av Multicongjinnom analyserDet er et reelt behov for & gjgre rake
selskaper i stand til & bedre utnytte dette markedetd & skape isentiver for norske og iernasjonale
garantiinstitusjoner til dette tilgangen forpotensielle norske fornybaraktgrer og dermed gke flyten av
kapital til utviklingsland.

1.5 Subsidierte garantier

En rekke land og omrader er sarbare, eller har av andre grunner en szerlig hay risikoprofil som gjar at det ikke
er finansielt lannsomt & foreta fornybarinvesteringer. Tilsvarende kan desentraliserte lgsninger for kunder
med lav betalingsevne anses a hasearlig hgy risikoprofil som hindrer investering8iden de feerreste
utviklingsland har en pris pa CO2, prises ikke de eksterne kostnadene ved & forurerisesubsidie av
garantien ved fornybarinvesteringer vil kunne bidra til & realisere slike fornybarprosjekter. Subsidien kan ga
til betaling av garantipremie i tillegg til finansiell radgivningog dermed senke kapitalkostnadesy
transaksjonskostnaden knyttet til fornybarprosjekter.

1.6 @konomiske og administrative konsekvensav anbefalingene

Det foreslas avsatt inntil 300 millionkroner arlig i perioden 2012023. Tiltaket forutsettes dekket innenfor

de til enhver tid gjeldene rammene for bistandsbudsjettets Kap 162 Post 72, Fornybar Enefgieflas a

sette av ressurser til Norad for a forvalte subsidieordningen. Kostnad dedinternasjonale
garantiinstitusjonenes tilstedeveerelse i Norge forutsettes dekket innenfor den enkelte organisasjons

administrasjonskostnader.

Tilskudd til grunnkapital i internasjonale garantiordningsinstitusjonégjeihkunne utlgsenye investeriger,

etter hvert som investeringene nedbetales, forutsatt at den ikke gar aptkan de samme pengene utlgse
nye investeringer igjen og igjeBn subsidie til garantier vil finansieres i de arlige budsjettene og eventuelt
kombineres med en tilsagnsfullikizeller flerarig avtalefor & gke forutsigbarhet for investor.

Styringssignaler med maltall i GlEst fornybarprosjekterforventes & gi begrensede administrative
konsekvenser.
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1.7 Konklusjon

Multiconsult anbefaler at en ny norsk garantisatsing har til léng tette gap pa den internasjonale
garantiarenaen og senke terskelen for norske fornybaraktgipdide investorer og leverandgretil a fa
tilgang til garantier til fornybarinvesteringer i utviklingslangdermedbidra til gkt tilgang til fornybar energi
En norsk garantisatsing anbefales a inneholde fglgende tre komponenter:

1. UtenriksdepartementefNorad tar initiativ til et samarbeid med en til to aktuelle internasjonale
garantiinstitusjoner for a tilfare kapital til eksistexde velfungerende ordninger, samt utvikle
produkter for & dekke gap i markedet. Aktuelle internasjonale gap a tette er:

i. Garantier til mindre prosjekter og bedriftskunderettede prosjekter
ii. Garantier skreddersydd for & utlgse viktige regionale (flerlands) prosjekter

iii. Innovative garantier skreddersydd for & utlaskst i utbygging amini-grids

iv. Portefgljegarantier til laneinstitusjoner som laner ut til distribuerte lgsninger i
enkeltland.

b. De foreslas at et slikt samarbeid sikrer varig innflytelse i institusjonen, samt en sterk
forankring opp mot de norske fornybaraktgrene gjennom ulike konkrete forankringstiltak
beskrevet i kapittel 9.1. Malet er a sikre lettere tilgang til institusjonens garantiprodukter og
laveretransaksjonskostnader for norske aktarer.

2. Det foreslas opprettet en sgknadsbasert ubundet tilskuddsordning til subsidier av garantigasom
prioriteres rettet mot land, omrader i land og/eller teknologier. Ordningen innrettes som
sjablonmessig kompensasjdor avvergede klimautslipp fra fossil energi og gar til betaling av
garantipremier. | tilleg@nbefales det a sikre ressurser til finansiell radgivning for & avdekke risiko og
bringe investering frem mot «financial close». Ordningen legges til Norad, men kan eventuelt
forvaltes av en annen aktar.

3. Det foreslas justeringer i GIEKSs tilbud til norske aktarer for & gke mytibudet til norske aktarer
som gnsker & investere og eksportere til utviklingsland, bade nettilknyttede og desentraliserte
markeder.
a. Det setteset maltall for gktgarantidekning av investeringer i fornybar energi i utviklingsland
i det arlige tildelingsbrevetilt GIEK. Bade nettilknyttede og desentraliserte lgsninger
omfattes.

b. Det apnes for at GIEK skal kunneitvide gruppen av prosekter som kan tilbys
eksportgarantier ved a gjgre det til uttalt politikk for GIEKt alle fornybarinvesteringer i
utviklingsland, der det er norsk medinvesttan regnes for & oppfylle kravet om a veere i
trad med «norsknteresse.

c. Det vurderes om GIEK investeringsgarantitiloud skal utvides til ogsa a omfatte partiell
dekning av kommersiell risiko ved investeringer i fornybar energi i utviklingsland.

For a finansiere punkt 1 og 2 anbefales regjeringen & avsette innenfor bistandsbudsiafetss2 Post 72,
Fornybar energikan overfgresfor arene 2012023 inntil 300 millioner kroner i samlet arlig gkning til
garantiordninger for fornybar esrgi. Bevilgningen knyttet til punkt 2 kan gradvis trappes opp og bar
suppleres med tilsagnsfullmaktler flerarige avtaler, for a reflektere at det vanligvis tar noe tid fra garanti
innvilgesog fremtil «financial close»Belgpet dekkes innenfor den til enhver sidmlede bistandsramme
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2 Bakgrunn for oppdragetmetode og behovsformulering

Kapittelet tar for seg bakgrunnen for oppdragetetoden som er brukt for & komme frem til anbefalingene
og behovsformuleringfastsatt av styringsgruppen.

2.1 Bakgrunn for oppdraget

Norge har forpliktet seq til & bidra til & oppfylle Addsrekrafsmal, herunder mal nummer 7: «Sikre tilgang

til palitelig, baerekraftig og moderne energi til en overkommelig». De operative malene slar blant annet

fast at det innen 2030 skal sikresnadinn tilgang til palitelige og moderne energitjenester, sanhiden
fornybare andelen av verdens samlede energiforbruk skal gkes betydelig. Dette er ogsa avgjgrende for
oppnaelse av malene i Parisavtatem bidra til & n& baerekraftsmal 13 om a stoppe kémdringene

Det ble investert for over 300 milliarder USD i fornybar energi for femte ar pa rad i 2018, i tillegg til
investeringer i nett. Det er anslatat det er behov for 1,4,4 milliarder USD per ar frem til 2030 for & oppna
beerekraftsmal 7 (bade Wtet til fornybar energi, energieffektivitet og universal energitilgang), men kun 35
40 % av dette blir investert i dag

| stortingsmeldingen om beerekraftsmalene og norsk utviklingspolitikk (Meld. St. 24-120), Gorioriterte
Regjeringen «Klima, fornybar energi og miljg» som en av fem innsatsomrader i norsk bistand. | trdd med
meldingen er belgpene til fornybar energi debtil 1,1 milliarderkroner i Saldert budsjett for 2019.

For & na beerekraftsmal 7 er det ngdvendig a utlgse privat kapital til & gjennomfare investeringer i fornybar
energi. Det er verken politisk @nskelig, eller tilstrekkelig, med bistandsmidler tilgjengeléyfinansiere
nagdvendignvesteringsbehosBistandsmidler ma derfor fungere katalytisk og bidra til & utkasemersielle
investeringer.

En av de viktigste barrierene for fornybarinvesteringer i utviklingsland er hgye kapitalkostnader (eksempelvis
rentesats pa lanyom faglge av haxeell ogoppfattet risiko. Siden utgifter knyttet til fornybar energi som sol

og vannkraft i all hovedsak kommer i investeringsfa@anrelativt sett mindre utgifter til driftskostnader)

mens fossil energi harhgye driftskostnader pga. bruk av olje, gass eller kull, vitlette fagre til at
fornybarinvesteringemlir dyre a finansiere oper i konkurransen mot fossile investeringeland med hay

risiko blir denne konkurranseulempen enda stgie. rekke tiltak er ngdvendige i mangeiklingsland for

a utlgse investeringer i fornybar energi, blant disse: standardisering og forutsigbarhet av prosesser for
kraftproduksjon, gkte kraftpriser for sluttbruker, samt reform av energisektoren, og i tillegg @kt bruk av
garantier.

Garantier fungeresom en forsikring og bidrar til at risikoéor at inntektene fra elektrisitetsproduksjonen

fra ett enkeltprosjekt skal opphgreom falge av krig/statskupp, manglende betaling fra kunde, valutarisiko
og lignende, blir fordelt pa flere parter. Garantiebiglrar dermed til & redusere risikoen for investorer og
langivere i det enkelte prosjekt og dermed til & redusere finansieringskostnadene. For distribuerte
energiinvesteringer vil det i all hovedsak veere snakk om kommersiell risiko, som om ettersppssestur

som forventet og om den enkelte kunde vil betale.

Det internasjonale byraet for fornybar energi, IRENA, melder at gkt bruk av garantiinstrumenter vil kunne
utlase gkte investeringer pd USD 1086 milliarder i baerekraftig infrastruktur over e®-&rsperiode frem

mot 2030. Bkt bruk av garantiordninger og finansieringen av disse, anses derfor som ngdvendig for & utlgse
gkte fornybarinvesteringer i utviklingsland, og som et tiltak som bgr stattes.

1 Bloomberg New Energy Finse 2019.
2 Policy Brie#3: Rnancing SDG. UNDP (2019)
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Diskusjonen rundnorske initiativer tilgarantiordringer for & fremme fornybarinvesteringer i utviklingsland
er igjen aktualisert som fglge av Stortingsvedtak 80 (ZBAB0Y i forbindelse med behandling av
Statsbudsijettet for 2019:

«Stortinget ber regjeringen utrede ulike modeller for, og kontitbeke med en vurdering av, en
garantiordning for fornybar energi i utviklingsland, og redegjgre for dette senest i forbindelse med
revidert nasjonalbudsjett 2019.»

I tillegg ble temaet bergrt i Granavoldgtattformen®:

«Regjeringen vil lage en ny strgtefor fornybar energi, herunder vurdere en etablering av en
garantiordning og tiltak for a erstatte kullkraft.»

Som en del av oppfalgingen av stortingsvedtakeskrevet i forbindelse med revidert nasjonalbudsijett for
2019, ble Multiconsult tildelt oppdraget med & gjennomfare en utredning, der formdkesatt til avaere:

«@ utredeom det skal utvikles en konkretisert garantiordning i norsk eller annen institusjorsoregi
en oppfalging av anmodningsvedtaket.

2.2 Tilneerming metode og rapportstruktur

Utredningen avom det skal tviklesen garantiordning for fornybarinvesteringer basert pa en tilneerming
der:

1 det skulle tas utgangspunktidligere arbeid sa langt som mulig
9 arbeide skulle forholde seg til utredningsimaksen,

1 det skulle gjennomfgres erdokumentgjennomgangfor a kartlegge garantiordningermed
hovedfokus pa garantiinstitusjoner som tilbyr garantier til fornybarinvesteringer i Afrika

{1 det skulle gjennomfgres en workshop med aktgrene i fornybarbransjen for a fa innspill

1 en styringsgruppe ledet av utenriksdepartementet, med representantefifi@nsdepartementet,
klima- og miljgdepartementetneerings og fiskeridepartementet og oljeog energidepartementet
skulle mgtes for & gjennomfare avklaringer.

3 Sortingsvedtak 80 ((2018-2019), Stortinget, 2018

4 Granavolderplattformen, 2019
5Prp. 114 S (2018019) Tilleggsbevilgninger og omprioriteringer i statsbudsjettet 2019
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Norsk garantiordning for fornybar energi behovsformulerin
Steg 2:
Datainnsamling Steg 4:
Steg 1: —Behov og Steg 3: Utvikling av Steg 5:
Oppsta;‘t eksisterende Gap-analyse og garanti, mht Ferdigstillelse
garanti- konseptvalg gjeldende rapport
ordninger og regelverk
avgrensinger
I 1 I
v Klargj@ring av behov og ¥ Sammenstilling av innrapporterte ¥’ Basert pa styringsgruppens
vurderingskriterier behov oppfattede behov og vurderinger utvikles de konkrete
v Avgrensing av oppgave eksisterende garantiinstrumenter garantikonseptene
v Klargj@ring av prosess ¥' Grovsortering av konsepter, sett opp ¥ Valgte garantikonsepter vurderes
mot vurderingskriteriene opp mot alternative virkemidler.
¥ Utredningen ferdigstilles
v' Desktopstudie ¥’ Basert pa grovsorteringen, utvikles
v" Innhenting av innspill fra norske konkrete garantikonsepter som
akterer gjennom workshop og vurderes opp mot kriteriene.
internasjonale aktgrer i mgter ¥' Baser pa avklaring med
v" Innhenting av oppfelgende innspill styringsgruppen, konkretiseres
fra interesserte aktorer det/de mest aktuelle konsepten(e)

Figurl Oppsettfor arbeidsprosessg metode

Arbeidsprosess og metode er presentert overordnet i dettpittaelet og neermere utdypet underveis i
rapporten Dette for astyrkerapportenslesbarhet.

| geg 1 bledet gijennomfart mate med styringsgruppen foetablere rammene for utredningen, avgrensing
av oppgavertidsplan,arbeidsproseseg metode.

Steg 2 blegjennomfgrtmed dokumentgjennomgang av interne og offentlig tilgjengelige dokumeoger
nettsiderknyttet til temaet, intervjuer medinternasjonale garaniistitusjoner mgter og telefonmater med
Norad Norwep, GIEK samt enkeltaktgrer, og en halvdagsworkshop med aktgrer i den norske
fornybarnaeringe. Listerover disse aktgrene og kildene er lagt ved i vedlegliegg ble bebvsformulering
fastsatt av styringsgruppen, samt krav og mal diskutert.

| steg 3 bledet gjennomfart gapanalyseog foretatt en analyse av ulike hovedkonsepter basert pa
behovsformulering, krav og mal. Konklusjonene fra analysen ble brukikisserekonkretiserte konsepter
som blevurdert opp mot krav og maKonklusjonene fra ahgen ble sendtil styringsgruppen pa haring.

Pa bakgrunn av innspillene fra styringsgruppen ble det i stéayetatt en revsjon av de konkretiserte
konseptene gjennomfgat reviderte analse, fremmet etkonklusjonsnotatil styringsgruppensominnspill
til beslutningsgrunnlag for regjeringeonklusjonsnotatet ble revideetter innspill fra styringsgruppen

| steg 5 ble aktuelle garantikonsepter videre konkretistigér dialog med ulike garantiinstitusjoneg Norad,
og rapportutkaget levert. P4 bakgrunn av styringsgruppens tilbakemeldinger til rapportutkastet ble
rapporten ferdigstilt.

Rapportener delt i to deler Del Abeskriver garantiers rolle ved finansiering av fornybar energi, viser
resultatenefra kartleggingen av eksisterende garantiordningenspil fra norske aktgrer ogn gapanalyse
basert pa disseDel Bbeskriveren totrinns vurdering akonsepter for & kmme frem tilhvordan en norsk
garantisatsingest kanadresserdunnene fragapanalyse.

2.3 Behovsformulering
Utredningsinstruksé?]stiller som krav at falgende seks sparsmal skal besvares i en utredning

5 UtredningsinstruksenKommunalog moderniseringsdepartementet, 2016
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2 Bakgrunn for oppdraget, metode

Norsk garantiordning for fornybar energi behowsformulering

1
1
1
1
1

1

Hva er problemet, og hva vil vi oppna?

Hvilke tiltak & relevante?

Hvilke prinsipielle spgrsmal reiser tiltakene?

Hva er de positive og negative virkningene av tiltakene, hvor varige er de, og hvem blir bergrt?
Hvilket tiltak anbefales, og hvorfor?

Hva er forutsetningene for en vellykket gjennomfgring?

Foranket i utredningsinstruksenog grunnlaget for utredningen fastsatte styringsgruppen falgende
behovsformuleringsom styrende for vurderingene som skulle gjgres i rapporten

«Det er ngdvendig & styrke investeringer i fornybar energi i utviklingsland fra private aktarer, ogsa
norske, med utgangspunkt i utviklingslandenes behov. | den anledning er det ngdvendig & avdekke om
en videreutvikling og tilgjengeliggjering av garantimshenter, for norske og andre aktarer, vil kunne
bidra til & utlgse nye investeringer i fornybar energi, bade nettilknyttet og distribuert. En forutsetning
er at norske aktgrer anses a ha verdifull kompetanse og erfaring som vil veere nyttig for
utviklingshndene. En ordning skal dekke utviklingslandenes behov for gkt tilgang til energitjenester og
behov globalt for a redusere klimagassutslippene.

Den videre analysen er derfor innrettet for & adresseretdstdigegnske om a gke fonybarinvesteringei
utviklingslangd samt a styrke nake aktgrers mulighet til & bidra til dette.
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Del A- Kartlegging av garantiordninger
Norsk garantiordning for fornybar energi gapanalys

Del A- Kartlegging av garantiordninger cgapanalyse

| del Agjennomgasgjarantiers betydning for fornybarinvesteringer, kartlegging av garantiinstitusjonerstilbud
0og en gapanalyse med utgangspunkt i innmeldte behov fra norske aktgrer og avdekkede behov fra
kartleggingen.

3 Garantiers betydning for fornybarinvesteringer

Enhver fornybarinvestering, enten det er nettilknyttet eller desentralisekiever forskjellige
finansieringsformer og kilder med forskjellige riséekastningsprofiler. De fleste fornybare investeringer blir
finansiert av bade egenkapital, lanekapital og garantier. Mellom 2010 og 2018 har over 150 prosjekter med
over USD 35 midirder i investeringer blitt gjennomfart med private investeringer i Afrika, sgr for Sahara. Av
disse har en stor andel inkludert etler annenform for garanti, benyttet av enten egenkapialvestorer

eller banker for & beskytte seg mditk risiko. 1 tillegg til forsikring fra privatselskaper er disse transaksjonene
avhengig av garantier fra multilaterale og/eller eksportfinansinstitusjoner for & opfinancial close»

Nar en investor kjgper dekning fra et garantiinstrument er det forbéskytte seg mot visse
investeringsrisikoer Dermed reduseres avkastningskravet og videre finansieringskostnadene. De mest
etablerte garantiinstitusjonene er godt plassert til & bade baere og redusere risikoelementeitéateral
Investment Guarantee AgendMIGA), er som medlem awerdensbankruppen, bade stor og diversifisert
nok til & baere risiko knyttet til politisk ustabilitet og samtidig i stand til & unnga at risikoelementet inntreffer.
Under slike omstendigheter kan garantiinstrunben veere sveert effektive i a redusere
finansieringskostnadensom igjen tilrettelegge for investeringey samtidig som det reduserer prisen
sluttbrukere ma betale for energitjenestene sdeveres.

3.1 Betydning av risikopremier ofinansieringskostnader for fornybaenergi

Hgay oppfattet risiko leder til hgye avkastningskrav som videre leder til hgye priser for sluttbrukere. Dette er
seerlig tilfellet for fornybanvesteringer,som harhgye investeringkostnaderog lave Igpende koseder
sammenlignet med fossilavesteringer noe som gjgr fornybar energi mer avhengig av a skaffe finansiering
til en rimelig kostnadFigur2 illustrerer dette punkté ved & vise pavirkningen finansieringskostnader har pa
det totale kostnadsbildet for fornybare og fossile investeringer, respektivigyrisikdand vil et hgyt
avkastningskravi enda starre gradut pa fornybare investeringer enn fossile. Detl \di at siden
finansiering&ostnadenes andel av totalkostnaden for produsert elektrisitet vanligvis er vesentlig hayere for
fornybar elektrisitetsproduksjon enn for fossil, vil en hgy reell ellerfagpet risiko svekke fornybar
elektrisitetsproduksjons konkurranseevne, alt annet likt.

Det er flere implikasjoner adenne observasjonen:

1 | mange tilfeller vilfossile prosjekter veere mer attraktive/gjennomfagrbare enn fornybalre.
hgyrisikoland'som regel lavinntektsland)lir dette forsterket

1 | kampen med & fremskynde overgangen fra fossilt til fornydraergi er tiltak som reduserer
finansieringskostnader meget relevant.

1 Garantersom, pa en ansvarlig mate, reduserer finansieringskostnaddiirettelegge for bade gl
investeringe, gkt energitilgang og @kt tempo i overgangen til fornybar, spesielt i hgyrisikoland.
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3 Garantiers betydning f
Norsk garantiordning for fornybar energi fornybarinvesteringe

Investeringskostnaden utgjgr en hgy andel av total produksjonskostnad for fornybar energi
ved hgy risiko, noe som gjgr at fornybar taper i konkurranse med fossilt i hagyrisikoland

@kt risiko gir okt
finansieringskostnad
og dermed heyere
totalkostnad

| hpyrisikoland har
fossil energi et
konkurransefortrinn
| et typisk prosjekti
u-land kan o~

finansieringskostnad / \\
utgjere 50% av totalen l
for fornybar !

Fornybar - finansieringskostnad

\ - s
Kull - finansieringskostnad
Fornybar - investerings- og driftskostnad
M Kull - investerings- og driftskostnad
0% 6%

Produksjonskostnad per kWh

12% 18% 24%
Avkastningskrav Multiconsult
Mer utviklede Typisk Sarbare
land u-land stater

Figur2 lllustrasjon av produksjonskostnad per kWh for fornybar energi og kull, ved forskjellige avkastningskrav

Pa bakgrunn av detter detsveert viktig & adressere reelle og oppfattede risikoer for a redusere kostnadene
ved fornybar elektrisitetsproduksjon. Fglgende figur (Multiconsult, Zpgﬂ et godt bilde pa tiltak for a
redusere risiko og garantiers plass i virkemiddelportefglien.f@pg risiko ma identifiseresteduseres,
allokeres til de som kan handtere deong til sist forsikres gjennom eksempelvis garantier.
Garantiinstrumenter er et siste, men ngdvendig virkemiddel for & opp«idankability» i
prosjektinvesteringer.

sForstudier
sMarkedsvurderinger,
landvurderinger

Tidligfasestatte (tilskudd til feasibility-studier,
osv.)
Alternativ kraftkjeper (for eks. bedriftskunde)
*Bedre lokasjon, miljgstyringsplaner
#Styrke regulatorisk kapasitet og strukturer

oTil myndigheter, lokale eller andre
oTil DFler

oTil eksportkredittorganisasjoner
sAndre investorer og finansigrer

OVERVAKE

sGarantier

Multiconsult

Figur3 Risikohandteringsprosess (investorperspektiv). Risikdlkdankan allokeres til en interessent som
effektivt er i stand til & handtere risikoen, ma dekkes til en kostnad, gjennom en forsikring eller garanti.

7 Scandinavian Investments in Renewable Energy in Developing Coultuiéisonsult (2018)
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3 Garantiers betydning f
Norsk garantiordning for fornybar energi fornybarinvesteringe

Et viktig konsept & forholde segitilenne sammenhengei NJ & Y 2 NJ-risika.&Maral hisiZ&ré»risiko
kandefineres somet problem som kan oppsta idet to eller flere parter inngar en avtald dekke risikoi
dette tilfellet en forsikringseller garantiavtaleDet kan foe til at parten som far risikoen dekkean tamer
risiko etter avtaleinngaelseg oppstar som fglge av giartene har ufullstendig informasjon om hverandre
God handtering aslikrisikoer sentralt for hvor godt en garantiinstitusjon ogdninger forvaltet. Det vil si
at en garantii en transaksjon alltidiil omfordelerisikoen men det kan fare til bade redusert elleskt
underliggende risiko. Dersom instrumentet gker risikoen er det nesten alltid forarsakenanal hazard»
risikog fordi garantieni seg selv ginsentiver i feil retning. Faren for & bidradihoral hazard»risiko er alltid
tilstede for en garantiinstitusjon. For eksempel:

1 Nettilknyttet investeringen garantsom dekker regningeina kraftprodusentil kraftselskagkan gke
risikoenfor at kraftselskapt ikke betaler,ettersom kraftprodusenthar mindre finansiek tap ved
mislighold(sett bort ifra andre insentiver til & unnga dette)

1 Desentralisert investeringgt garantiinstrument som dekker etterspgrsasiko vil redusere risikoen
SR FTSAt St fe®iinheisiklR Bitegied dly NSkietinséhtivefor & unnga disse som
ellers ville blitt unngatt

1 I alle tilfeller et garantiinstrument som dekker egenkapital reduserer kommersiell risiko for de som
skal jobbe aktivt med unngaog forvalte risikoelemente¢ som da kan svekke (betydelig?) viktige
markedsirgentivmekanismer.

3.2 Risikobilde for fornybare investeringer ogirksomhet

IRENASs rapport fra 204.6m risikoer og handtering av disse gir en omfattende ovemgikbeskrivelse av de
forskjellige type risikoe som man typisk ser i fornybar eneygiosjekter. Dette bekreftes ogsa av
konsulentengrfaring fra fornybar energorosjekter og innspillene fraktarer i bransjenRisiko@e vil variere
avhengig av type prosjekstarrelse, land, teknologhettilknyttet eller desentralisertfor & nevne nom

aspekter
Investeringsrisikohandtering
*Begrenset erfaring fra *Politisk risiko e Utilstrekkelig
finanssektoren *Politikk- og regulatorisk risiko investeringsomfang og hgye
*Tilgjengelighet av eMotpartsrisiko transaksjonskostnader
investeringsklare prosjekter (kraftkjgperrisiko) sFinansreguleringer som
*Begrenset tilgang til kapital «Risiko for nettilknytning og begrenser mindre likvide og mer

transmisjonskapasitet risikofylte investeringer

*Valutarisiko
eLikviditets- og
refinansieringsrisiko
*Ressursrisiko
sTeknologirisiko

Figur4 Investeringsbegrensninger for fornybar energiprosjekter.
Kilde: Oversatt fra figur i IRENrapporten:Unlocking Renewable Energy Investment: The role of rigation
and structured finance, IRENA (2016)

Mens flere av risikoelementenefiguren over er tilstede for alt fra storskala nettilknyte prosjektertil
desentralisertesolsystemer, er risikobildet fdorskjellige type desentraliserte investeringarifi-grid og offt

8 Unlocking Renewable Energy Investment: The role of risk mitigation and structured fihR&dA (2016)

10212059TVFRAROO1 23. august 2019/D Sde 18av59


https://www.irena.org/publications/2016/Jun/Unlocking-Renewable-Energy-Investment-The-role-of-risk-mitigation-and-structured-finance
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grid) sveert forskjellige. Denne forskjellen er drevet primaert av i) hyamden(e) er og ii) hvor vidt
investeringen er eksponert for regulatoriskrsuskommersiell risiko.

Fornybarmarkedet kargenerelt deles inn ito hovedmarkeder, nettilknyttet og desentralisert, der det
desentraliserte markedet videre kan deles inn i rgrids og offgrid. P& bakgrunnen av risikobildene kan

YLy &aa I G RS aF2Nye daktibkier tri ﬁaﬁiﬁé ﬁlil&l\hﬁa;ke]}lér YiledNdteSuRks U €
risikobilder:

1) Nettilknyttede («on-grid») investeringer. For nettilkknyttede fornybare investeringer eglgende
oftest av mest relevans: politisk risiko, regulatorisk risiko, motpartsrisikmftkjapel),
linjetilknytnings og transmisjonsrisiko, valutarisiko, og likviditetsrisiko. Det som er viktig for
investorer er at de far betalt som avtalt i sine avtaleed badekraftselskapog myndighetene
Investorer tar derfor gjerne ut dekninger som forsikremot mislighold fra kraftselskap
ekspropriasjon fra myndighetene, regulatoriske endringer, osv. | dette markedet star regulatorisk
risiko pa storeprosjekter sentralg som ervanskelig a diversifisere og best handtert av multilaterale
og eventuelt eksportfinansinstitusjoner.

2) Mini-grid investeringer.For minigrid investeringer star bade regulatorisk og kommersiell risiko
sentralt ¢ noe som gjgr d&e type investeringer ekstra vanskelige og kompliserte. For ekseanpel
den regulatoriske risikoen knyttet til retten til a ta i bruk en tariff godt oversten gjelder for det
nasjonalenettet, av stor betydning for miagrid investorer. Samtidig sa éen kommersiellgisikoen
knyttet til den faktiske etterspgrselen (bade hvor marsgen kobler seg tibg hvor mye hver enkelt
forbruker) ogsa heyl tillegger det ogsa ergjennomgaende risiko for investoren og rgmid-eieren
at det nasjonale nettet skaleerme seg sitt marked og da gke petsor a senke priserg noe som
vil redusere eller fiernd @1 F aGyAy ISy d 5Syy S ONRI OWSHKSyERieha n | | €
hovedbarriere som holdemvesteringer i Afrikas miwgrid marked tilbake.

3) Desentralisert «off-grid» virksomhet Dette markedet dekker alt fra relativt store industrielle
installasjonempal-2 MW til smauavhengigesolproduker, for eksempesollamper. Disse prosjektene
preges hovedsakeligv kommersielle risikoer; og ikke regulatorisk risiko. Det kasariere fra
kredittverdigheten til kraftkjgpere pa te industriet anlegg til ettersparsslisiko il
tilbakebetalingrisiko blant rurale kunder. For selskaper som tildgsentralisertdgsninger handler
det om finansiering avirksomhetenog ikke et enkelt prosjekslik tilfellet erfor nettilknyttede og
mini-gridinvesteringer Ettersom detprimaert er snakk onkommersiell risika dette markedet er
det utfordrendea tilby garantier uten fareor «moral hazards¥isiko.
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Boksl Barrierer for desentraliserte lgsninger

Utfordringer for den desentraliserte energisektoren

Differ har utarbeidet en rapport om desentraliserte energilzsniﬁg(bovedsakelig basert pa solkraft) og beskriy
i denne utfordringene for selskaper som operer i sektofdian bruker «desentralisert» nar energiproduksjong
befinner seg samme sted som forbruket. Desentraliserte Igsninger gir gkt kommersiell risiko, og dermnsatan
hazard»risiko for garantrdninger.

En av de stgrste barrierene er uforutsigbarhet keyttil inntektsstrammen. Mens det for stgrre kraftprosjektg
med en kraftkjgpsavtale vil veere motpartsrisikoen for én motpart som er starst, er dette mer sammensg
selskaper i denne sektoretKunderhar ofte lav betalingsevnesom gjar det utfordrende kreve en pris som er

kostnadsreflektiy samt atdet ogsdkan veere utfordrende a gke salg i disse markedene. | tillegg vil det

vanskelige & gjare gode og palitelige kredittvurderinger av kunder, siden informasjon ofte mangler, og det vil
veere vanskelig & ta hgye premium eller depositum fra kunder Isar darlig rad og likviditet som resulterer i en
stgrre sjanse for at kunden ikke betalévlens det finnesen del mekanismer for & dekke tap fra offentlig
kraftkjgpere,er det et gap i den desentraliserte «affid» sektoren.

FF-GRIC

|8}
m 2

\ iR
g — Offgrid
SAR| /EER| EEN ann

H—{
BENERNE

1) Cheaper, faster, cleanerSpeeding up distributed solar stibns to meet development and climate godbiffer (2019)

3.3 Garantiordningers evne til & utlgse investeringer

Som beskrevet over \godt egrede garantiinstrumenter senkénansieringskostnadettilrettelegge for gkt
investering og samtidig gke konkurransedyktigireil fornybare kilderfremfor fossile.Som nevnt tidligerg
er det anslatt at gkt bruk av garantier vil kunne utl@ee investeringer i baerekraftig infrastruktur over en
15-arsperiode frem mot 203Ma er demnaturliga sparre:

Hvor mye investeringer vil et offentlig bidrag tilteslikt instrumentkunneutlgse?
For & komme frem tilterimelig estimat kreves det fire steg:

§ Steg 1-bidraget:5SaG Fydra G o0ARNI 3ISE inStiusjoRend det v &, Y
§38y1FLAGEE élariagsiondptal.]  LIA G f 0

1 Steg 2-eksponeringMed grunnkapitalbidraget kan garantiingisjonen gke eksponeriegmed en
faktor paen til ti ganger (110X bidraget. For eksempéar GEEKsom en del av staten, anledning til
asitte med eksponering/dekning mjugangen(7x)tapsfondeti U-landsordningen. QuarantCo (uten
statgyaranti) far beholde sin ARredittrating fra Moody® sa lenge der eksponet maksimalt tre
ganger s& mye sogrunnkapitaén.
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1 Steg 3¢ leverage:Det er typisk at en egenkapitalinvestor eller bank tar ut dekning for bare en viss
prosentandel av deres totalinvestering. OEGDAC sier at denne tilleggsinvesteringen (utover det
som er dekket) kan telles som garantiihssionens«leverage ratie. ForeksempeberegnerMIGA
en slikeffekt til 3.3x mens SIDA og GuarantCo beregner eonpient 5x.

1 Steg 4¢ multiplikasjon: 1 tillegg til investorene som tar ut dekningen er det ofte andre investorer
som ikke tar ut dekning. Det er tenkelégyresonere at selv om de ikke tar ut dekning sa er
garantiinstrument avgjgrende for hele investeringen. | sa fall kunne negme seg frem tién enda
hgyere «leverage ratio»

Mens Steg 4 er diskabelt er steg 13 ansett som realistiskéor & kunnemale effekten av et offentlig bidrag
til en effektiv garantiinstitusjon. Figuren nedfer oppsummeer tallene for MIGA og Sidag presenterer
samtidiget rimelig regnestykkefor et norsk bidrag. Esempelet viser at et bidragd MNOK 100 &n utlgse
NOK 3,5 milliarder i investeringaroesom tilsvarer opp tilLOOMW vannkraft elled00MW solkraftBidraget
kan «gjenbrukesetter et visst antall ar hvis garantien ikke Idist ut.

Tenkt eksempel:

@ MIGA % Sida 100 millioner NOK

. x7 i

Brutto utstedt: Bru'fltlt.) u(:stedt. 200 millioner Ii;l]:

= illi
5,3 milliarder USD /I HELRR I )

x5 %% Sida

o . Total = 3.5 milliarder
Total finansieringsaktivitet: finansieringsaktivitet*: R U
17,9 milliarder USD 37 milliarder SEK -
Leverage: Leverage med utstedt: ﬁ *
3,3 22 “100 MW ., ~400 MW
*Her kun medregnet Iin ~600GWh/ar ~800Gwh/ar

Figur5 Regneeksempel for & illustrere hvor mye privat kapital som kan utlgses

3.4 Blir privat kapital fortrengt avoffentlig statte til garantiinstrumenter?

Nar det gjelder garantiinstrumenter som er strukturert for & muliggjimansiering av fornybagnergi,er
stats- eller multilateralstgtte fortsattviktigav falgende grunner

1 For nettilknyttede investeringeer detingen private aktarersom er villig til &ilby garantiersom
dekkermislighold av statseide kraftselskapeller politisk risikpspesielt i sarbarstater. | tillegg gir
statsgarantier og stasen som greferred ¢editor» slike institusjoner en stor og avgjgrende fordel
nar det kommer tilkredittvurdering bade for prising av produktene sine ogleverage ratio»
Dessuterer destarste institusjonene generelstandtil a redusereeller handtee deunderliggende
risikoene (som mislighold av kraftselskapetjoe private banker eller lignende ikke kan.

1 Det desentralisertenarkedeter fortsatt avhengig av innovasjon ogpuizving,samt subsidiering. Sa
lenge risikoen fremdeles ikke forstas eller ddkumenteres godt nok er de underligende
risikoelementendor usilkce for private aktgrer. Dail statsstattetil garantifondfortsatt veereviktig
for & fa fremgang i garantimarkedet i dette segmentet.
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3.5 Andre mater a oppna lignende mal agsultater

Innenfor bistand hailNorge en rekke verktgy og alternativer nar det gjelder stgtte til fornybar energi og
tilgang i lainntektsland Det er derfornaturlig & slle sparsmal vesm et finansiet tilskudd og statte til
garantimarkedet eet god/forsvarligtitak og om det er andre mer effektivmater & oppnd samme mal og
resultat. For & besvare dettepgrsmadt er det gjortfalgende observasjoner:

T

Utlgsende effekt: Gitt den «leverage ratio»institusjoner med stat eller multilaterak garantier
oppnar med sirgrunnfinansieringer effekten av eeventuet norsk bidragoetydelig. Effekten skal
kunne forventes a vaere minst liketor som bidraget til Ndunds grunnkapital sd lenge man
kanalisere stgtten gjennomerfarneog effektive instusjoner.

Overgang til fornybar Som beskrevet over er kanskjetddgrste gjenveerende hindettil en rask
overgang fra fossilt til fornybar, i risikofylte land, nettopp finansieringskostnééieansieringav,og
statte til, dette markedeterenav de mestedirektematene a adressere dennlgarrierenpa, ettersom
dendirekte pavirkeifinansieringskostnadeor fornybare investeringer

Bade fornybar og klimaMan kan pasta at bstatte til fornybarenergii utviklingsland bidrar til begge
malene.For & sikre at stgatte til fornybar energiprosjekter farer til reelle klimagassreduksjoner er det
en fordel om prosjektene inngar i en nasjonal eneagj klimaplan koplet til landets NDOette
gjelder ogsa en noisk satsingpa garantier for fornybarenergi Videre kunne de mulige lave
administrative kostnadee (se lengemede) og hgleverage ratiopbety at norsk stgtte &n ha en
relativ stor og umiddelbar effekt.

Ettersparsel Norske investorer og bedrifter hawer flere ar etterlyst norsk engasjement og statte
nettopp innenfor dette markedet. Med flere anerkjente fornybalskaper i dette markedet er dette
en bekreftelse pa at esatsingvil veere hayst relevant for markedet.

Beerekraftog langsiktighet Finansieringen og statten til dette markedet er mentaiidra til videre
utvikling av garantimarkedet, spesielor desentralisertelgsninger. Dette skal ikke vaere en
engangstatte menha sommal a «bidra tilen mer effektivgarantimarked»Med et skt mal, bar
sannsynligheten for en beerekraftig effekt veere amyenn for eksempelenkelte engangssubsidier
til ett land ellerett prosjekt.

Administrative kosthader Dersommanfinansierer gjennoneksisterende institusjondsar ikkebruk
av finansklle eller menneskelig rearser vaere betydelig.Videre, vil et partnerskap med en
eksisterende institusjon i dette markedevaere et lett tilgjengelig alternativ nar det gjelder
muligheterfor & kanaliserest stort bidrag med badenergtilgang og klima som utviklingsmal

Finansiel instrument: Det er viktig & erkjenne at norsk kapital til garantimarkefiest og fremst
representereret finansielt bidrag. Deinnebaerer at Norgebidrar med kapital for & fa finansiert flere
prosjekter, noe som er komplementaerimed typisk bistandsprosjektegfrogramme som retter seg

mot & lgsefundamentale utfordringer i spesifikke land. | denne sammenhengen kan man alltid
diskutere den «direkte utviklingseffekten» av bidrag til garantiselv om en indirekte
utviklingseffekt gjennom tilgang og reduserte klimagasser forutsettes

Det erikke mulig & gjgre enmfattende sammenligning meghlle) andre mater & kanalisere statte til
lignendeformal. Disse observasjoner samt kapitlebm garantiers betydning viser imidlertid at Norge,
med bade energitilgang og klimahensyn, trygt kan velge & prioritstgtfe dette formalet.
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4  Kartlegging awg vurdering av eksisterende garantiordninger

For & komme frem til et sett med muligerfgerende garantikonseptery forslag til en norsk satsing, er det
gjort en omfattendeanalyse av status i det internasjonale markedet for fornybare energigarantier og
mangler/gap i dette markedeDenne analysen er basert pa falgende kilder:

Vi)
vii)

viii)

iX)

X)

Markedsobservasjoner¢ blant annet direkte innsikt i mange av de siste transaksjonene i
fornybarmarkedet i Afrika og institusjonene involvert.

Bred dokumentgjennomgangg inkludert gjennomgang av et stort antall hjemmesider,
rapporter, studier og finansielle rapporter til enkeltinstitusjoner.

En rekke intervjuerog uformelle diskusjoner med flere aktuelle garantiinstitusjoner og
sektoreksperter, blant annet under bransgstgrste messe (Africa Energy Forum 2019) hvor de
fleste av disse var representert og mgkensulenten

En halvdags workshomed norske aktgrer i fornybarbransjen, og i tillegg informasjon/innspill
fra en rekke mater og seminarer de siste arene om teimae

Gjennomgang av UDs arbeided garantier og en interdepartemental arbeidsgruppes vurdering
av en mulig garantiordning i regi av GIEK.

Henskten medkartleggingerer aidentifiserei) mulige gap/svakheter hvor en norsk ordning/satsiag k
utgjgre enforskjell og ii) mulige implementeringspartnere dersom det ikkensggg a veere grunnlag fot e
ege norsk instrumenteller en egen norsknstitusjon. Oppsummering og analysen av institusjoner og
instrumenter er presentert med det formal for gye, og ikke for & beskive alle aspekter av markedet og
tilbydere. For en slik oversikt er leseren henvistRENAs rapport fra 2018nlocking Renewable Energy
Investment: The role of risk mitigation and structured finanggsa tidligere omtaitkapittel 3.2,
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4.1 Garantiinstitusjoner

Boks2 Beskrivelse av ATI

Mange aktgrer er tilstede i det internasjonale markedet fqg
investeringsgarantie¢ fra multilaterale institusjoner til private
banker. Mens de store internasjondlestitusjonerfokuserer pa
handtering av regulatorisk risiko og lignendem oftest starre
enkeltinvesteringer, fokuserer mindre aker og banker A
diversifiseringor eksempel ved bruk geortefgljeinstrumenter.

Multinasjonale aktgrer som MIGA og International Finance
Corporation [FG, som beggetilhgrer Verdensbankgruppen
dekker bredt, har stor kapitalbase gdr gjerne inn i de starste
prosjektene De dekker fgrst g@fremst forskjellige typer politisk
risiko (blant annekraftkjgper off-take»)-risiko, likviditets og

kredittrisiko). Det er sveert fa konkrete krav knyttet til type
prosjekter som de dekkeselv om det i praksis kan veere en d
prosjekter som faller utenfor omfanget av det de dekkd
Samtidig oppleves flere av denne typen institusjoner s
byrakratiske lite fleksible og prosessene ressurskrevende
praksis er ikke produktene deresoppnaelig for de fleste
investeringer (som er av mindre skala).

Noen av disse, slik som MIGA, rapporterer at de i gkende (¢
ogsadekker mindre prosjekter og haekst i antall avtaler.

Reajionaleaktgrer som Arican Trade Insurance Agen@Tl) og
African Development Bank (AfDBBkuserer pa et omrade elle
region, og lar gjernefokuslandene som medlemmer/deleiere a
institusjonen. Stgrrelsen pa kapitalbasen kan variere og og
grad av flekibilitet, byrakratiog rom for innovasjog utvikling

African Trade Insurance Agency

Agence pour 1’Assurance du Commerce en Afrique

il 140

ATI tilbyr forsikring/garantier foi dekke
politisk risiko og kredittrisiko tdelskaper,
investorer og langivere som driver forretning
innen forskjellige bransjer i Afrika. Fornybar
energi er en av fokusomradene.

Institusjonen er eid av medlemsland (s& lan
14 afrikanske land) samt andre institusjonell
medlemmer (som AfDB, Attéus, UK Export
Finance med flere).

De har status som «preferred creditor», son
gir dem topp kredittvurdering. ATI har en
kapitalbase pa USD 240 millioner og har
utstedt garantier med en eksponering pa ca
USD fem milliarder.

Relevante energiinitiativasn ATI driver er
African Energy Guarantee Facility (AEGF) s
tilbyr kapital for & kunne tilby
forsikring/garantier for politisk risiko i
energiprosjekter, og Regional Liquidity
Support Facility (RLSF), et likviditetsfond
rettet mot smaskala fornybarprositer som
er opprettet sammen med KfW.

av nye produkter.Bade ATI og AfDB dramytte av bade
statsgarantieiog statussom«preferredcreditor.

Development Finance Ingtitions (DFIs)og statlige utviklingsinstitusjonertilbyr ogsa enkelte garantier
som blant annet Sida i Sverige og Norfund i No&jéa har utviklet en rekke garantiproduktéstor grad
med fokus pa mindre selskapeg lokale langivere/banker i prosjektlandene

Eksportkredittinstitusjonersom GIEK og tilsvarende i andre land, tilbyr ogsa garantitarfoybarprosjekter.
Formalet til eksportkredittinstitusjoner er farst og fremst & fremme eksport fra eget lasandsordningen
under GIEK dekker alle garantier som tilbys av Giel ramme for litt mer risikofylte prosjekter.
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Figur6 Oversikt over relevante garantiinstitusjoner og instrumenter som de tilbyr/initiatledkr

4.2 Markedssituasjonen

Figur7 viser en oversikt oveelevante risikoer fofornybar energirespektive instrumenter for & dekke disse
og eksempler pa tilbydere av disse instrumente@uren er mest dekkende for det nettilknyttede

markedet.

4.2.1 Det nettilknyttede markedet

Basert pa analysen, finner man at markedet for gamanfor investeringer i nettilknyttede prosjekter er
modent og generelt godt dekket. Det finnes dekning bade for likviditetsrisikoer (pa kort sikt, typisk mellom
tre og ni maneder) og for kontraktsopphgrelse (pa mellomlang sikt, mellom 18 og 36 maneder).
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Figur7 Oversikt over risikoer og respektive instrumenter (garantier og annet) som dekker dem, samt tilbydere av disse.

Kilde: IRENA (2016): Unlocking Renewable Energy Investment og Multiconsults analyse.

10212059TVFRAROO1

23 august 2019 /D







































































































