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Sammenfatning

Danmarks bindende klimamal for 2030 og 2050 krzever en grgn omstilling af hele samfundet. Det er en forudsatning
for at nd i mal, at vores energi kommer fra baeredygtige kilder som fx vind og sol. Omstillingen mod et lavemissions-
samfund kan derfor ikke ske uden massive investeringer i grgn teknologi og elektrificering. | denne analyse under-
sgger vi, hvor store investeringer der skal til, for at Danmark nar klimamalsatningerne i 2030 og 2050. Investerings-
omfanget er baseret pa en fremskrivning af dansk gkonomi i en energigkonomisk model og er beregnet under for-
udsaetning af, at der indfgres en afgift pa CO2e svarende til regeringens udspil fra april 2022.

Klimainvesteringer i en ny verden

| efteraret 2021 beregnede vi det investeringsomfang, der skal til for at na de danske klimamalsaetninger. | den ana-
lyse vurderede vi, at investeringsomfanget for at na klimamalet i 2030 er ca. 800 mia. kr. Siden analysen har verden
&ndret sig betydeligt. Energipriserne er steget markant, og samtidig er der indgaet vaesentlige politiske aftaler —
begge dele &ndrer forudsaetningerne for den grgnne omstilling og har dermed betydning for investeringsomfanget
samt hvilke konkrete teknologiske Igsninger, der bedst kan betale sig for at na klimamalene. Derfor beregner vi det
ngdvendige investeringsomfang for at na klimamalene i en ny verdenssituation.

Klimamalet i 2030 kraever investeringer for 1.100 mia. kr. — malet i 2050 kraever 2.400 mia. kr. oveni

De naeste ar har Danmark brug for ca. 1.100 mia. kr. investeret i bl.a. energikonverterende teknologi, vedvarende
energi og transport for at indfri 2030-klimamalsaetningen. Det giver et arligt investeringsomfang i 2023-2030 pa ca.
125 mia. kr. Til sammenligning var det historiske investeringsomfang i 2018-2022 i gennemsnit knap 90 mia. kr. arligt.
Som samfund skal vi dermed Igfte de arlige investeringer betydeligt.

Det geelder dog ikke for husholdningerne. Ca. halvdelen af det samlede investeringsomfang er investeringer i bl.a.
personbiler og opvarmningsteknologi i husholdningerne. Men det arlige investeringsomfang for husholdningerne er
ikke hgjere end det niveau, vi er vant til. Det skyldes, at husholdninger hidtil ogsa Igbende har investeret i nye biler
og boligopvarmning mv.

Frem mod 2030 dakker det danske investeringsomfang ogsa 200 mia. kr. i energisektoren, som fx er vedvarende
energianlaeg. Endelig kraever 2030-malet investeringer i de private erhverv for 214 mia. kr., samt investeringer i
kollektiv transport og offentlig service for 90 mia. kr. Der skal betydeligt stgrre investeringer til for, at Danmark kan
indfri klimamalet i 2050. | perioden 2031-2052 skal der samlet investeres for ca. 2.400 mia. kr. Det svarer dog til, at
det arlige investeringsomfang er en smule lavere i perioden efter 2030.

Samfundet skal omstilles med grgn strém — men hvor skal pengene komme fra?

Investeringer i elbiler, varmepumper og solceller pa hustagene kraever finansiering. Den finansielle sektor spiller
derfor en stor rolle som formidler i forbindelse med disse investeringer, ogsa i de tilfaelde hvor sektoren ikke ngd-
vendigvis er direkte investor. | forbindelse med udlan er bankernes evne til kreditvurdering central ift. at kanalisere
kapital hen til de projekter, hvor den er mest produktiv.

Baseret pa modelbaserede skgn er det vores vurdering, at investeringsbehovet i klimalgsninger frem til 2030 og
2050 har et omfang, som sektoren sagtens kan Igfte. Men det kraever, at rammebetingelserne er pa plads. Staten
skal ved hjzelp af CO2e-afgifter og andre instrumenter sgrge for, at fremtidens grgnne Igsninger er rentable. Nar de
forst er det, kan den finansielle sektors kraefter slippes |gs og vaere en afggrende brik i at na effektivt i mal med en
kaempe samfundsmaessig omstilling, ligesom det har veeret tilfaeldet ved tidligere store samfundsomstillinger.
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Danmarks klimamal indebaerer, at de danske drivhusgasudledninger skal reduceres mar-
kant.! Selvom malene er nationale, er det en betingelse for at indfri dem, at bade hushold-
ninger og virksomheder tager anderledes valg fremadrettet. Det betyder bl.a., at boligerne
skal opvarmes fossilfrit, bilerne skal vaere eldrevne, der skal solceller pd hustagene og virk-
somhederne skal investere i “grgn” teknologi og spare pa energien. Det kraever politiske
tiltag at understgtte og sikre de “grgnne” valg, sa det fx hgjest koster det samme for for-
brugeren at investere i en elbil end en benzinbil.?

Folketinget har vedtaget konkrete reduktionstiltag og iveerksat flere initiativer, der skal un-
derstgtte omstillingen. Trods disse planer vurderer Klimaradet i deres seneste statusrapport
fra februar 2022, at der alene frem mod 2030 udestar et reduktionsbehov pa ca. 10 mio.
ton CO2ze.? | april 2022 kom regeringen med et udspil til en gren skattereform i “Danmark
kan mere II”, der skal reducere udledningerne med 3,7 mio. ton COe.* Udspillet indeholder
bl.a. et forslag til en hgj og mere ensartet CO2e-afgift, som indfases fra 2025 til 2030 jf. figur
1.a. Niveauet for afgiften differentieres for virksomheder indenfor kvotesystemet og uden-
for kvotesystemet, og virksomheder med mineralogiske processer.® Den samlede pris p3
CO:ze for virksomheder, som er omfattet af EU’s kvotesystem, bestar dermed af kvoteprisen
og COze-afgiften.

Der er efterfglgende i juni 2022 indgaet en bred politisk aftale om en grgn skattereform,
der laegger sig op ad regeringens udspil. Der er to veesentlige forskelle fra regeringens op-
rindelige udspil, herunder at afgiften for mineralogiske processer er sat 25 kr. hgjere, samt
en lempelse af elafgiften.” Aftalen sikrer, at Danmarks udledninger reduceres med 4,3 mio.
ton. CO2e i 2030 og 1,3 mio. ton i 2025. Aftalen er dermed mere ambitigs end regeringens
oprindelige udspil.

| denne analyse undersgger vi, hvor store investeringer, der skal til, for at Danmark nar kli-
mamalsatningerne i 2030 og 2050. Investeringsomfanget er baseret pa en fremskrivning af
den danske energisektor og beregnet under forudsaetning af, at der indfgres en afgift pa
COze svarende til regeringens udspil fra april 2022.8 Dermed afviger analysens afgiftsscena-
rie fra den grgnne skatteaftale, der er indgaet i juni 2022. Vi vurderer dog, at analysens
resultater ikke vil vaere vaesentligt anderledes. Derudover er gvrige politiske aftaler imple-
menteret i beregningen, herunder det bindende mal for landbruget om at reducere udled-
ningerne med 6,1 mio. ton ift. 1990 jf. boks 1.°

1 Danmarks klimamal omfatter 70 pct. reduktion af CO,e-udledninger i 2030 ift. 1990, og nettonul COe-udledninger i 2050.

2 Der er bl.a. allerede en szerlig rabat pa registreringsafgiften for el- og hybridbiler.

3 Statusrapport, 2022. Danmarks nationale klimamdl og internationale forpligtelser. Klimaradet.
https://klimaraadet.dk/da/rapporter/statusrapport-2022

4Gren skattereform — Et staerkere og grgnnere Danmark i 2030. Regeringen, 2022.
https://www.skm.dk/aktuelt/presse-nyheder/pressemeddelelser/regeringen-saetter-turbo-paa-groen-omstilling-med-ambitioes-
groen-skattereform/#:~:text=Regeringen%20fores|%C3%A5r%20en%20h%C3%B8{%200g,s0m%20denne%20rege-
ring%20har%20pr%C3%A6senteret.

5 Regeringens forslag til CO,e-afgift laegger sig op ad ekspertgruppens model 2.

6 Regeringen foreslar en afgift pa 750 kr. pr. ton CO,e for de virksomheder, som ikke er omfattet af EU’s kvotehandelssystem og
375 kr. pr. ton CO,e for de virksomheder som er omfattet af EU’s kvotehandelssystem. Disse virksomheder forventes at skulle
betale en samlet pris bestdende af afgift og kvotepris pa 1125 kr. pr. ton CO,e. Endelig foreslar regeringen en afgift pa 100 kr. pr.
ton CO,e for virksomheder med mineralogiske processer, hvilket oveni kvoteprisen svarer til 850 kr. pr. ton COze.

7 CO,e-afgiften for mineralogiske processer er i skatteaftalen 125 kr. pr. ton CO,e fremfor 100 kr. i regeringens oprindelige udspil.
| aftalen lempes elafgiften med 1,5 gre/kWh i 2028, 3 gre/kWh i 2029 og 7,5 gre/kWh i 2030 og frem. Samtidig annulleres den
midlertidige energiafgiftsforhgjelse, som var en del af “Energiaftale 2018”.

8 Fremskrivningen er baseret pa energimodellen TIMES-DK, og beregninger er foretaget af Energy Modelling Lab.

9 Aftale om grgn omstilling af dansk landbrug, oktober 2021.
https://fm.dk/nyheder/nyhedsarkiv/2021/oktober/regeringen-indgaar-bred-aftale-om-groen-omstilling-af-dansk-landbrug,
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Fremskrivningen er Resultaterne i analysens fremskrivning er baseret pa energimodellen TIMES-DK. Modellen

forbundet med finder det mest omkostningseffektive investeringsforlgb for at na klimamalene baseret pa

usikkerhed antagelser om bl.a. teknologisk og skonomisk udvikling samt priser pa teknologi og braend-
sel. | modellen antages det, at virksomheder og husholdninger har fuldt fremsyn, dvs. de
ved, hvordan CO:ze-afgiftsforlgbet kommer til at se ud fremadrettet og kan planlaegge deres
investeringer derefter. Fremskrivningen inkluderer alle investeringer i energikonverterende
teknologier pa tveers af sektorer jf. boks 2. Dvs. bade investeringer i grgn teknologi, men
ogsa i “traditionel teknologi” indtil det udfases, fordi det bliver for dyrt pga. COze-afgiften.
Beregningen af investeringsomfanget er forbundet med usikkerheder i bl.a. pris- og tekno-
logisk udvikling, men giver dog et skgn for, hvilke energikonverterende teknologier, der skal
investeres i frem mod klimamalene og i hvilket omfang.1%1!

Figur 1 COe-afgift og -udledninger

Figur 1.a  Indfasning af CO,e-afgift Figur 1.b  COe-udledninger i analysens fremskrivning
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Anm.: Figur l.a. Figuren viser indfasningen af CO,e-afgift i Danmark fra regeringens udspil til en grgn skattereform. Afgiften er opgjort i 2022-priser. Kvoteprisen
kommer oveni for de kvoteomfattede virksomheder. Dvs. at den samlede pris for at udlede CO,e er hgjere end vist i figuren for "Kvoteomfattede” virksom-
heder og mineralogiske processer, som ogsa er omfattede af EU’s kvotesystem. figur 1.b. Danmarks CO,e-udledninger i analysens scenarie fordelt pa sek-
tor, hvor der indfgres en CO,e-afgift fra 2025 svarende til regeringens udspil.

Kilde:  Figur 1.a. Regeringen, 2022. Grgn skattereform — Et grgnnere og steerkere Danmark i 2030. Figur 1.b. Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

Investeringer for De naeste ar har Danmark brug for ca. 1.000 mia. kr. investeret i energikonverterende tek-
1.100 mia. kr. til nologi for at indfri 2030-klimamalsatningen. Dertil skal der investeres ca. 80 mia. kr. i ud-
forste klimamal... bygning af elnettet frem til 2040 jf. figur 2.a.*? Ca. halvdelen af investeringsomfanget er

investeringer i bl.a. personbiler og opvarmningsteknologi i husholdningerne. Derudover skal
der investeres for 200 mia. kr. i energisektoren, som fx deekker vedvarende energianlaeg.
Endeligt kraever 2030-malet investeringer i de private erhverv for 214 mia. kr., samt inve-
steringer i kollektiv transport og offentlig service for 90 mia. kr.

10 Fremskrivningen indeholder investeringer i energikonverterende teknologi foretaget i husholdningerne, erhverv, infrastruktur
og energiproduktion.

11 Energikonverterende teknologi er teknologi, hvor energi konverteres fra en form til en anden.

2 Rambgll, 22/3 2021. Ny Rambgll-analyse: Den grgnne omstilling vil kreeve investeringer i det danske elnet pg ca. 80 milliarder
kroner.

https://dk.ramboll.com/medier/rdk/ny-ramboll-analyse-den-groenne-omstilling.
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... og det er hgjere Det arlige gennemsnitlige investeringsomfang mod fgrste klimamal er vaesentligt hgjere,
end det historiske end hvad der tidligere er investeret i lignende teknologier, jf. figur 2.a. Det arlige gennem-
niveau snitlige investeringsomfang i 2023-2030 er ca. 125 mia. kr. Det historiske investeringsom-

fang i lignende teknologier var i 2018-2022 knap 90 mia. kr. arligt i gennemsnit. | analysens
scenarie er der et stort investeringsomfang i 2030. Det afspejler, at en betydelig del af de
politiske aftaler binder i 2030, og derfor finder modellen det optimalt fgrst at placere inve-
steringen der. | realiteten vil investeringerne vaere fordelt over flere ar, og selve investe-
ringsforlgbet skal derfor betragtes med stor forsigtighed.

Mélet i 2050 kraever Det samlede investeringsomfang er betydeligt stgrre for, at Danmark kan indfri klimamalet

2.400 mia. kr. oveni i 2050. | perioden 2031-2052 skal der samlet investeres for ca. 2.400 mia. kr., hvor hushold-
ningernes investeringsomfang udggr ca. 1.300 mia. kr. De resterende investeringer fordeles
pa ca. 600 mia. kr. til energiteknologi og intern transport i de private erhverv, investeringer
i bl.a. vedvarende energianlaeg i energisektoren for 300 mia. kr., og endelig investeringer i
kollektiv transport og offentlig service for ca. 200 mia. kr.

Figur 2 Samlede investeringer og finansieringskilde

Figur 2.a  Arlige investeringer pa tveers af sektorer Figur 2.b  Investeringer fordelt efter mulige
finansieringskilder
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Anm.: figur 2.a.: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. Investeringer i eksport af el til udlandet er ekskluderet fra figuren. Hiemmeladestan-
dere til elektriske kgretgjer indgar i “Husholdninger”, store elladestandere, benzinladestandere og ladestandere til ladning/tankning af brint og naturgas
indgar i "Erhverv”. Solceller er fordelt pa hhv. husholdninger, erhverv og energisektor.
figur 2.b.: "Investorer” dakker over egenkapitalinvesteringer fra kapitalfonde og pensionskasse mv., “@vrige” er gvrige aktgrer, som bidrager gennem virk-
somhedsobligationer, “Egenkapital/ opsparing” dakker bade over husholdningernes opsparing og virksomheders indskudte egenkapital, mens offentlige
midler daekker over bade offentlige tilskud og offentlige lan.

Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.
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I analysen nar Danmarks udledninger falder gradvist i analysens fremskrivning, sa begge malsaetninger

Danmark i mal rammes i hhv. 2030 og 2050 jf. figur 1.b. Dette er et resultat af den afgiftsstruktur, samt de
politiske aftaler og mal, der er implementeret i beregningen. | 2050 er der nettonul udled-
ninger, hvor det antages, at resterende positive udledninger i bl.a. industrien og landbruget
modsvares af negative udledninger ved fangst og lagring af CO2e.

Uafthangighed af Vi har yderligere beregnet investeringsomfanget i et scenarie, der tager hgjde for samfun-
russisk gas zendrer dets villighed til at undga gas fra Rusland. Dette er modelleret med en ekstra skat pa gas.
ikke investeringer Dette scenarie andrer dog ikke meget pa investeringsomfanget, da priser samt den politi-

ske dagsorden i forvejen arbejder med en udfasning af naturgas. Derfor er det ikke det sce-
narie, der vises i analysen.

Boks 1 Forudsaetninger i fremskrivningen

Investeringsomfanget er beregnet i et scenarie, hvor de politiske aftaler og planer primo 2022
er implementeret, samt prisudvikling pa energiomradet i primo 2022. Derudover indfgres fgl-
gende betingelser i fremskrivningen:

En COe-afgift svarende til regeringens udspil i ”"Danmark kan mere II”.

Danmark nar drivhusgasreduktioner i klimamalene for 2030 og 2050. Dvs. modellen finder en
Igsning, hvor Danmark har reduceret udledningerne med 70 pct. i 2030 og 100 pct. i 2050 relativt
til 1990.

Den nuvearende landbrugsaftale implementeres i fremskrivningen med det minimale redukti-
onskrav pa 55 pct. svarende til 6,1 mio. ton COze ift. 1990.

Regeringens strategi for Power-to-X, som indebzerer at bygge op til en elektrolysekapacitet pa
4-6 GW i 2030.1314 | fremskrivningen er det antaget, at kapaciteten i 2030 er 5 GW.

Regeringens strategi for fangst og lagring af COze (CCS), herunder de politiske aftaler, der alle-
rede er indgaet. Strategien omfatter bl.a. mal om reduktioner fra CCS pa 0,4 mio. tons COze i
2025 og 0,9 mio. tons CO,e i 2030.15

Planer for udbygning af vedvarende energi, der var pa plads primo 2022. Herunder klimaaftalen
for energi og industri, der omfatter etablering af energiger.16

Investeringsomfanget inkluderer alle investeringer i energikonverterende teknologi og inklude-
rer dermed ogsa investeringer, der ville veere foretaget uden en COe-afgift fx pga. af levetid.

Alle investeringer er opgjort 2020-priser.

Finansiering af den grgnne omstilling — hvad er finanssektorens rolle?

Finanssektoren skal  Den finansielle sektors primaere opgave i klimaomstillingen er at formidle kapital, l1an og

formidle kapital... kreditter til virksomheder, husholdninger, organisationer mv. Sektoren skal have kapacitet
til at stille finansiering til radighed for gkonomisk baeredygtige grégnne projekter. Det er ikke
alene et spgrgsmal om tilstraekkelige midler, men kraever ogsa solide vurderinger af projek-
ternes risici og kreditorernes tilbagebetalingsevne.

13 Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet (2021a).

14 power-to-X beskriver den proces, hvor strgm og vand bliver lavet om til brint gennem elektrolyse. Brinten kan bruges direkte i fx
industrien eller lastbiler, men kan ogsa konverteres til andre braendstoffer.

15 Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet (2021b).

16 Energistyrelsen (2020).
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Figur 3

Grgnne aktiviteter i den finansielle sektor, 2021

Den finansielle sektor er begyndt at opggre deres grgnne aktiviteter, herunder hvor store
udlan de har til grgnne biler, samt realkreditlan til boliger med energimarke A og B. Penge-
og realkreditinstitutter finansierede i 2021 grgnne aktiviteter for 548 mia. kr., og dertil for-
midlede de grgnne obligationer for ca. 87 mia. kr. jf. figur 3.a. Pensionskasserne havde i
2021 grgnne investeringer for ca. 248 mia. kr. jf. figur 3.b., hvor klimavenlige ejendomme
og gron infrastruktur udger over halvdelen. | figuren indgar aktiviteter, som ifglge sektoren
selv er “grgnne”.

Opggrelsen over den finansielle sektors hidtidige grgnne aktiviteter kan dog ikke direkte
sammenlignes med beregningen af det fremtidige investeringsomfang. Det skyldes, at der
stadig mangler transparens og fellesbetegnelser for, hvilke gkonomiske aktiviteter, der er
klimavenlige. EU har dog de seneste ar vedtaget nye oplysningsforpligtelser og en takso-
nomi, som bl.a. skal ggre op med dette. Den finansielle sektor er ogsa underlagt disse for-
pligtelser.

Figur3.a  Penge- og realkreditinstitutters finansiering af Figur 3.b  Pensionskasser grgnne investeringer
grgnne projekter
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Anm.: Figur 3.a: "Grgnne biler” deekker over udlan og leasing til husholdninger og erhverv af nul- og lavemissionsbiler. “Grgnne obligationer” omfatter den for-
midlede vaerdi af grgnne obligationer. "Grgnne boliger og erhvervsejendomme” daekker over finansiering af danske boliger og erhvervsejendomme med
energimaerke A eller B savel som finansiering af grgnne ejendomme i udlandet. ”. “@vrige” omfatter bl.a. udlan til solceller, vindmgller, forsyning, anleeg til

genbrug og elbusser.

Figur 3.b: Figuren viser danske pensionskassers grgnne investeringer i bade Danmark og udlandet medio 2021. Definitionen pa grgnne investeringer i pensi-
onsbranchen stammer fra FN’s verdensmal 7 om baredygtig energi, dvs. investeringer i vedvarende energi, energieffektivisering og udvikling af relaterede

downstreamsystemer.

Kilde:  Finans Danmark (2021) og Forsikring og Pension (2021).
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Flere mulige Der er flere mader at finansiere det store investeringsomfang, der skal til for at na klimama-

finansieringskilder lene. Husholdningerne kan finansiere biler og opvarmningsteknologi med opsparing, real-
kreditlan eller banklan. Virksomhederne kan finansiere investeringer i transportmidler og
energiteknologi med egenkapital, som enten er opsparet overskud eller med bidrag fra in-
vestorer som pensionskasser og kapitalfonde. Derudover kan virksomhederne sikre den
ngdvendige kapital ved at udstede virksomhedsobligationer, optage lan i banker og realkre-
ditinstitutter, og endelig kan nogle virksomheder optage offentlige lan eller fa offentlige
tilskud. Kollektiv transport og anlaeg til vedvarende energi kan ligeledes finansieres af bade
offentlige og private midler.

Finansieringskilder Vi inddeler fremskrivningens investeringsomfang i mulige finansieringskilder pa baggrund

er et skon af skgn ud fra kapitalstrukturen for investeringer i lignende teknologier. Analysen giver der-
med et bud pa, hvordan forskellige aktgrer i den finansielle sektor kan understgtte omstil-
lingen mod 2030-klimamalsaetningen. Der er dog stor usikkerhed forbundet med analysens
inddeling i mulige finansieringskilder, hvor bl.a. politiske tiltag, husholdningernes forbrug
og opsparingsadfaerd, samt virksomheders enkelte kapitalstruktur kan have betydning.

Banker skal Banker og realkreditinstitutter faciliterer knap 450 mia. kr. af investeringsbehovet i 2023-
facilitere halvdelen 2030, jf. figur 2.b. Disse er fordelt pa ca. 200 mia. kr. i udlan fra banker til hhv. husholdninger
af investeringerne og erhverv, ca. 215 mia. kr. i udlan fra realkreditinstitutter og ca. 30 mia. kr. i udlan fra gvrige

aktgrer gennem virksomhedsobligationer, hvor banker hjzlper med udstedelsen. Pensions-
kasser, kapitalfonde mv. bidrager gennem virksomhedernes egenkapital med knap 40 mia.
kr. Resten af investeringsbehovet finansieres af privat opsparing i husholdningerne og virk-
somhedernes egenkapital for ca. 460 mia. kr., samt offentlige midler for ca. 60 mia. kr. Dertil
kommer ca. 80 mia. kr. i udbygning af elnettet, hvor en stor del forventes at skulle finansie-
res af elproducenterne, og dermed vil finansieringen fglge deres kapitalstruktur.'”*® En stor
del af udbygningen af elnettet kan derfor vaere finansieret gennem egenkapitalinvesterin-
ger og indskudt egenkapital hos producenterne. Den resterende del vil veere gaeldsfinansie-
ret gennem fx udstedelse af virksomhedsobligationer og erhvervslan i banker. Sammenlig-
net med de belgb som sektoren i dag faciliterer jf. figur 3, vil den grgnne omstilling ikke
vaere en stgrre byrde. Investeringsomfanget i analysens scenarie ma altsa betragtes som
realistisk for sektoren at Igfte.

Husholdningerne skal investere — men ikke mere end tidligere

Halvdelen af Boligerne skal fremadrettet opvarmes med feerre fossile braendstoffer. Opvarmningen skal
boliginvesteringerne i hgjere grad baseres pd varmepumper og fiernvarme. Investeringsomfanget til opvarmning
er varmepumper i husholdningerne udggr ca. 32 mia. kr. de kommende 8 ar i analysens scenarie jf. figur 4.a.

Heraf er knap halvdelen investeringer i varmepumper i enkelthuse som parcelhuse, raekke-
huse, sommerhuse og lignende (15,5 mia. kr.). Det resterende er investeringer i fiernvarme
og ¢vrige opvarmningskilder i enkelthuse samt opvarmningsteknologi i etagebyggerier.

17 Energy Supply 14/2 2022. Energinet: Rimeligt at elproducenterne betaler en stgrre del af udbygningen af elnettet.
https://www.energy-supply.dk/article/view/834779/energinet_rimeligt _at_elproducenterne betaler en storre del af udbyg-
ningen_af elnettet#:~:text=Et%20bredt%20flertal%20af%20Folketinget,som%20de-
res%20nye%20elanl%C3%A6g%20medf%C3%B8rer.

18 Rambgll, 22/3 2021. Ny Rambgll-analyse: Den grgnne omstilling vil kraeve investeringer i det danske elnet pa ca. 80 milliarder
kroner.

https://dk.ramboll.com/medier/rdk/ny-ramboll-analyse-den-groenne-omstilling.



https://www.energy-supply.dk/article/view/834779/energinet_rimeligt_at_elproducenterne_betaler_en_storre_del_af_udbygningen_af_elnettet#:~:text=Et%20bredt%20flertal%20af%20Folketinget,som%20deres%20nye%20elanl%C3%A6g%20medf%C3%B8rer
https://www.energy-supply.dk/article/view/834779/energinet_rimeligt_at_elproducenterne_betaler_en_storre_del_af_udbygningen_af_elnettet#:~:text=Et%20bredt%20flertal%20af%20Folketinget,som%20deres%20nye%20elanl%C3%A6g%20medf%C3%B8rer
https://www.energy-supply.dk/article/view/834779/energinet_rimeligt_at_elproducenterne_betaler_en_storre_del_af_udbygningen_af_elnettet#:~:text=Et%20bredt%20flertal%20af%20Folketinget,som%20deres%20nye%20elanl%C3%A6g%20medf%C3%B8rer
https://dk.ramboll.com/medier/rdk/ny-ramboll-analyse-den-groenne-omstilling
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Gron opvarmning
udgor ca. 80 pct. i
2030

Der skal samlet investeres i knap 700.000 varmepumper i enkelthuse mod 2030 jf. figur 4.a.
Det svarer til, at en tredjedel af alle enkelthuse skal investere i en varmepumpe de nzeste 8
ar.1%20 varmepumperne overtager ogsa en stgrre del af enkelthuses varmeproduktion, og
gar fra 6 pct. i 2023 til at udggre ca. 18 pct. af varmeproduktionen i 2030 jf. figur 4.b. Var-
mepumperne overtager iseer andele fra de fossile opvarmningskilder. Fjernvarme udggr ca.
60 pct. i 2030, sa tilsammen er ca. 80 pct. af varmeproduktionen daekket af “grgn” opvarm-
ning i 2030.%

Figur 4

Investeringer i boliger frem mod 2030

Figur4.a  Arlige investeringer i boligopvarmning og arlige Figur 4.b Husholdningernes varmeproduktion fordelt pa kilde
antal nye varmepumper i enkelthuse (enkelthuse)
Mia. kr. Antal i tusinder Pct.
7,5 300 15,0
12,5
+200 10,0
7,5
+100 5,0 |
2,5
-0
2023-2024 2025-2026 2027-2028 2029-2030 0,0
Antal 2023-2024 2025-2026 2027-2028 2029-2030
. . ntal varmepumper,
l Boligopvarmning == h. akse pume M varmepumper Il Gas [ Olie
Anm.: Figur 4.a: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer og gennemsnitlige antal nye varmepumper i perioderne. Opvarmning udggr bade ror til

fjernvarme, varmepumper, oliefyr, varmeveksler mv. i parcelhuse og villaer, dvs. ekskl. etagebyggeri. Tilsvarende opggres antal varmepumper i parcel-
huse og villaer. For at beregne antallet af varmepumper har vi skgnnet, at den gennemsnitlige danske varmepumpes effekt er pa 5,33 W. Skgnnet
beror pa en antagelse om, at effekten afhaenger af savel husstgrrelse som isolationskvalitet, og vi bruger data for energimaeerkninger til at vurdere

isolationskvaliteten.

Figur 4.b: | husholdningernes samlede varmeproduktion indgar ogsa varmeproduktion fra andre typer varmekedler samt fjernvarme.
Kilde: Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

1 mio. nye gronne

biler pa vejene

Bilparken
elektrificeres

Det samlede investeringsomfang for privattransport er ca. 460 mia. kr. jf. figur 5.a. Dette
inkluderer alle investeringer i nye personbiler, samt ladestandere til hjemmeadressen, cyk-
ler og @vrige mindre kgretgjer. Det er iseer personbilerne, der udggr omkostningen: Hus-
holdninger skal nemlig investere i 1 mio. nye grgnne biler de naeste 8 ar.

Der skal investeres i gennemsnitligt 100.000 nye elbiler hvert ar frem mod 2030. jf. figur
5.b. Indtil 2025 kgbes der ogsa hybridbiler, men herefter investeres der ikke i flere nye.
Husholdningerne har brug for hjemmeladestandere til at lade bade el- og hybridbiler. | alt
skal der investeres i ca. 630.000 nye hjemmeladestandere til og med 2030, hvilket svarer til
ca. 80.000 ladestandere arligt. Hvis husholdningerne investerer pa denne made, udggr el-
bilerne i 2030 ca. en tredjedel af bilparken og hybridbilerne ca. 3 pct jf. figur 6.a. 1 2050 er
bilparken stort set elektrificeret - kun 3 pct. udggres af brintbiler.

19 Der er ca. 1,5 mio. parcel/stuehuse og raekke-, kaede-, og dobbelthuse i Danmark i 2022 (1.173.466 Parcel/stuehuse og 419.807
reekke-, kaede-, dobbelthuse). Samlet er der er knap 2 mio. enkeltstaende huse (inkl. beboede og ubeboede fritidshuse).
https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/borgere/boligforhold/boligbestanden

20 Nogle af nyinvesteringer i varmepumper er udskiftning af eksisterende varmepumper. Levetiden pa en varmepumpe er ca. 15
ar, sa nogle af de varmepumper, der er blevet installeret de seneste 5-10 ar vil skulle udskiftes inden 2030.

21 Andelen af husholdningernes varmeproduktion, der kommer fra fjernvarme, stiger i perioden 2023-2030 fra ca. 57 pct. til ca. 60
pct.



https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/borgere/boligforhold/boligbestanden
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Figur 5 Husholdningernes transportinvesteringer frem mod 2030

Figur5.a  Arlige investeringer i biler, cykler, scootere og Figur 5.b  Arlige antal elbiler og private ladestandere
ladestandere til private
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motorcykler

Anm.: Figur 5.a: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. Personbiler omfatter alle typer biler, herunder benzin, diesel, el, hybrid, brint og
gas. Ladestandere daekker over hjemmeladestandere til el- og hybridbiler.
Figur 5.b: Figuren viser gennemsnitlige antal arlige elbiler og ladestandere i perioderne. Ladestandere daekker over hjemmeladestandere til el- og hybridbi-
ler. Der bliver investeret i nye hybridbiler indtil 2025, derfra investeres der kun i nye elbiler.

Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

Husholdningernes Det samlede investeringsomfang for husholdningerne er ikke st@rre, end hvad der tidligere
investeringer stiger er investeret i teknologi som biler og opvarmningsteknologi. Ifglge analysens beregninger
ikke i omstillingen...  skal hver husstand investere ca. 180.000 kr. i bl.a. elbiler og varmepumper de naeste 8 ar,

hvis Danmark skal nd 2030-malszetningen. Det er ca. 22.500 kr. &rligt.?? Til sammenligning
vurderes nuvaerende investeringsomfang i samme teknologier i 2018-2022 at veere knap
120.000 kr. pr. husstand eller ca. 23.000 kr. &rligt.?

... har vi rad til at Hvis Danmark gger tempoet pa omstillingen, og husholdningerne investerer 100 mia. kr.

ogge tempoet? mere i at udskifte fossile biler med eldrevne, vil Danmark reducere COe-udledningerne
med ca. 1 mio. ton.?* Det svarer til, at husstandene far en merudgift p& ca. 4.500 kr. arligt
frem mod 2030. Det har dog en social slagside at skrue op for tempoet — de zldre fossilbiler,
der skal udskiftes f@rst, er i hgjere grad ejet af husstande i bunden af indkomstfordelingen,
og en hurtigere omstilling vil derfor isaer ramme lavindkomstgrupperne.?®

Boliginvesteringer Investeringerne i husholdningerne kan finansieres af almindelige finansieringskilder for pri-
finansieres med vate, dvs. opsparing, bank- og realkreditlan. Private boligejere kan finansiere investeringer
realkredit... gennem deres realkreditlan, hvis de fx har friveerdi i boligen eller har afdraget pa deres lan.

Stgrstedelen af investeringerne i boligopvarmning forventes derfor at finansieres gennem
realkredit jf. figur 6.b. Den resterende del finansieres af husholdningernes opsparing og
banklan.

22 Fordelt pa de ca. 2,8 mio. husstande i Danmark i 2022 jf. Danmarks Statistiks opggrelse for Husstande, familier og bgrn.

23 Fordelt p& de gennemsnitligt ca. 2,7 mio. husstande i Danmark i 2018-2022 jf. Danmarks Statistiks opggrelse for Husstande
familier og bgrn.

24 For 100 mia. kan 384.615 fossilbiler udskiftes med en elbil af gennemsnitlige stgrrelse til 260.000 kr., hvilket vil give en besparelse
pa ca. 1,1 mio. ton CO,.

25> Gennemsnitsindkomsten falder gradvist med bilens alder for fossile biler. Egen beregning baseret pa registerdata herunder re-
gistret for motorkgretgjer. Det er omvendt i hgjere grad de hgje indkomstgrupper, der ejer elbilerne jf. figur 8.1. og figur 8.2. s 256
i Skattegkonomisk Redeggrelse 2021.
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... 0g mange biler

finansieres kontant

En stor del af finansieringen af personbiler forventes at finansieres gennem husholdninger-
nes opsparing, da mange husholdninger foretraekker at finansiere personbilen kontant.2®
Den resterende del finansieres gennem realkreditldan samt billan i bank eller hos forhandler
jf. figur 6.b.?” Ladestandere til boligen forventes at fglge samme kapitalstruktur som bilerne.
Cykler, motorcykler og scootere forventes at finansieres med husholdningernes opsparing.

Figur 6 Bilparkens udvikling og mulige finansieringskilder

Figur 6.a  Bilparkens udvikling, 2023-2050 Figur 6.b Mulig finansiering af klimaomstilling i

husholdningerne til 2030
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Anm.: Figur 6.a: Figuren viser bilbestanden af de enkelte biltyper som andel af den samlede bilbestand.
Figur 6.b: Investeringer i transportmidler daekker over personbiler, cykler, motorcykler, scootere og hjemmeladestandere til el- og hybridbiler. Boliginveste-
ringer omfatter opvarmningsteknologi samt solceller pa hustagene.

Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

For private erhverv
er investeringer i

industrien storst

Energieffektiviseringer i erhverv og transportsektoren

| de private erhverv er der, som fglge af analysens afgiftsscenarie, stgrst investeringer i in-
dustrien i 2023-2030, jf. figur 7.a. Det samlede investeringsomfang i industrien til 2030 er
ca. 20 mia. kr., hvoraf knap 13 mia. kr. er investeringer i energiteknologi som fx varmepum-
per. Derudover er der investeringer i energibesparelser i industrien for ca. 5 mia. kr., samt
interne transportmidler for 2,5 mia. kr. Indenfor handel og privat service udggr investerin-
ger i energibesparelser- og teknologi naesten hele det samlede investeringsomfang pa 12
mia. kr., mens investeringer i intern transport kun udggr 200 mio. kr. | offentlige service er
investeringsomfanget ca. 4 mia. kr., hvor energieffektiviseringer og -besparelser udggr ca.
2 mia. kr. hver iszer.

26 Ca. 60 pct. af danskerne foretraekker at finansiere deres bil kontant, og forventer, at deres nzste bilkgb finansieres kontant jf.
https://voxmeter.dk/de-vigtigste-parametre-aendrer-sig-markant-vi-koeber-ny-bil/. En anden undersggelse viser, at ca. 57 pct. af
de 30-39-arige har finansieret bil med et billan, mens dette gaelder kun 14 pct. af dem over 60 ar jf. Santander (2019).

27 Leasing af biler indgar i den del af finansieringen betegnet ”opsparing”, da husholdningerne betaling af leasingaftalen antages at
indga som en del af husholdningernes forbrug.
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Investeringer i I landbrug og fiskeri er den stgrste investeringspost mod 2030-malet interne transportmid-
fiskerbade og ler som traktorer, gaffeltruck og fiskerbade. Interne transportmidler udggr ca. 3,5 mia. kr.,
traktorer for 3,5 mens investeringer i energiteknologi og -besparelser kun udggr knap 2 mia. kr. jf. figur 7.a.
mia. kr. Fremskrivningen inkluderer kun investeringer pa teknologisiden af landbruget, hvorfor in-

vesteringer i fx @ndret fodersammensatning eller omlaegning af jordbrug ikke er inkluderet
i dette tal. Det ma derfor forventes, at det samlede investeringsbehov i landbruget er vee-
sentligt st@rre, hvis klimaomstillingen skal realiseres. Der er stadig positive udledninger fra
landbrug og fiskeri i fremskrivningen, men disse modsvares af negative udledninger ved
fangst og lagring af COze jf. figur 1.b.%

Mange nye lastbiler Lastbiler til korte og mellemlange distancer, samt plug-in og brintdrevne varevogne udggr

og varevogne pi naesten 100 mia. kr. de naste 8 &r i analysens scenarie jf. figur 7.b.% Det er den stgrste

vejene mod 2030-mal  investeringspost i transportsektoren mod klimamalet i 2030. Derudover investeres der for
knap 50 mia. kr. i nationale og internationale fly. Endelig investeres der i offentlige ella-
destandere til biler og varevogne samt benzin- og gastankningssystemer for ca. 12 mia. kr.,
maritim transport for ca. 12 mia. kr. og fragttoge for ca. 2 mia. kr. i 2023-2030.3°

Figur 7 Investeringer i erhverv og transport

Figur 7.a  Arlige investeringer i energibesparelser og Figur 7.b  Arlige investeringer i fragtkgretgjer og gvrige
-teknologi samt intern transport i erhverv, 2023-30 transportmidler, 2023-30
Mia. kr. Mia. kr.
25

Handel og  Offentlig

Landbru Industri - . 0
J service service 2023-2024 2025-2026 2027-2028 2029-2030
Energi- Energi- Intern transport Lastbiler og Maritim Tog-
teknologi besparelser og fiskerbade l Fly l Ladestandere l varevogne transport fragt

Anm.: Figur 7.a: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. Energiteknologi omfatter fx opvarmningsteknologi og elektriske motorer. Energibe-
sparelser omfatter investeringer i besparelser i elektriske motorer, paerer, rumopvarmning mv. Intern transport er traktorer, fiskerbade, gaffeltrucks og
lignende, der ikke kgrer pa offentlig vej. Se boks 2 for beskrivelse af sektorerne.

Figur 7.b: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. "Fly” omfatter passager- og fragtfly til bade nationale og internationale distancer.
”Ladestandere” omfatter ladestandere ved offentlig vej, dermed ikke ladestandere i private husholdninger. ”Lastbiler og varevogne” omfatter lastbiler til
korte og mellemlange distancer nationalt og internationalt samt varevogne. ”Maritim transport” omfatter fragt- og passagerskibe til bade nationale og
internationale distancer. “Tog-fragt” omfatter fragttoge.

Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

28 Udviklingen i udledninger fra landbrug og fiskeri er beregnet pba. jordbrugsmodellen DK-BioRes, hvor der ikke er indfgrt en
COze-afgift, men beregnet under antagelser om omstillingen. Resultater fra jordbrugsmodellen er indfgrt i TIMES-DK-modellen
ved at seette graenser for hvor meget biomasse, der er til radighed samt hvilke udledninger, der kommer fra jordbruget og som
skal modsvares af negative udledninger. | DK-BioRes modellen antages det, at land- og skovbrug reducerer drivhusgasudlednin-
gen med 55 pct. ift. 1990. Derudover antages det, at Danmark lever op til malsaetningen om at min. 20 pct. af Danmarks areal
skal vaere daekket af skov i 2075. Nar landbrugsarealer over tid omlaegges til natur og skov mindskes udledningerne herfra, men
der optages samtidig COze i det ggede skovareal. Det er bl.a. udtagning af lavbundsjorde, skovrejsning samt faerre husdyr og om-
laegning fra dyrkning af korn til baelgfrugter, der sikrer at udledningerne fra land- og skovbrug falder frem mod 2030. Bidrag til
negative udledninger stiger i takt med, at nye skovarealer vokser til.

29 Lastbiler omfatter bade lastbiler til nationale og internationale distancer.

30 Maritim transport omfatter bade nationale og internationale fragtskibe samt faerger.
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Egenkapital-
finansiering i

private erhverv...

. 0g 1

transportsektoren

Finansieringen af energieffektiviseringer i de private erhverv forventes at fglge virksomhe-
dernes kapitalstruktur.3! Stgrstedelen af investeringsomfanget forventes at blive daekket af
egenkapitalindskud i virksomhederne og realkreditldn, mens kun en lille del af investerin-
gerne forventes at daekkes gennem banklan, jf. figur 8.a. | landbruget forventes finansiering
gennem realkredit at udggre den stgrste del, mens indskud gennem egenkapitalen udggr
ca. en fjerdedel.>

En stor del af investeringsomfanget i nye transportmidler bliver deekket af selskabernes ind-
skudte egenkapital, jf. figur 8.a. Den resterende del daekkes gennem realkreditlan, virksom-
hedsobligationer og erhvervslan i banken. Endelig vil offentlige midler og investeringer fra
fx kapitalfonde dakke halvdelen af investeringerne i brint- og gastankningssystemer i havne
og lufthavne, hvorfor en lille andel af de samlede transportinvesteringer deekkes af disse
kanaler.3?

Figur 8 Finansiering og antal solceller i private erhverv

Figur 8.a  Mulige finansieringskilder til transport og Figur 8.b  Investeringer i solcelleanlaeg i erhvery,
energieffektiviseringer, 2023-2030 husholdninger og offentlige, 2023-2030
Mia. kr.
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Anm.: figur 8.a: Energieffektiviseringerne i erhverv deekker over energibesparelser og -teknologi samt intern transport. Solceller til erhverv er indeholdt i energief-
fektiviseringerne. Transportinvesteringerne er de samme, som er indeholdt i figur 7.b. ”“Investorer” daekker over egenkapitalinvesteringer fra kapitalfonde
og pensionskasse mv., “@vrige” er gvrige aktgrer, der bidrager gennem virksomhedsobligationer, "Egenkapital” dakker over virksomheders indskudte

egenkapital.

figur 8.b: Investeringer i solcelleanleeg i perioden fra 2023 til 2030 fordelt pa solcelleanlaeg installeret i private husholdninger, solcelleanlaeg installeret i
erhverv og store solcelle anlaeg pa marker betegnet ”offentlige”.
Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

31 Vi har beregnet den gennemsnitlige finansiering gennem egenkapital og fremmedkapital ud fra private byerhvervs regnskabs-
statistik (Danmarks Statistiks statistikbank, tabellen REGN5). 1 2020 var den gennemsnitlige egenkapitalfinansieringsgrad ca. 41 pct.
og resterende fremmedkapital. Inddeling af virksomheders fremmedkapital er baseret pa det relative forhold mellem udlan fra
penge- og realkreditinstitutters til ikke-finansielle og personligt ejede selskaber, samt ikke-finansielle virksomheders udstedelser
af obligationer (Danmarks Statistiks statistikbank, tabellen DNMUDL og Danmarks Nationalbanks statistikbank tabellen DNVPDKS).
32 Vi har beregnet den gennemsnitlige finansiering gennem egenkapital og fremmedkapital ud fra primaere erhvervs regnskabssta-
tistik (Danmarks Statistiks statistikbank, tabellen REGNLA4). | 2020 var den gennemsnitlige egenkapitalfinansieringsgrad ca. 25 pct.
og resterende fremmedkapital. Inddeling af virksomheders fremmedkapital er baseret pa det relative forhold mellem udlan fra

penge- og realkreditinstitutter til landbruget jf. Nationalbanken, 2020. Landbruget gzeld er mindre rentefglsom.
33 Fglger Copenhagen Economics forslag til finansiering af grgn innovation og udviklingsprojekter jf. Copenhagen Economics (2020).
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Kollektiv transport og energisektoren

Mange nye busser Dele af den kollektive transport skal udskiftes frem mod klimamalet i 2030, og dette kraever
pa vejene mod investeringer for i alt ca. 85 mia. kr. Det er iseer nye dieselbusser, hvor investeringsomfanget
klimamal udggr ca. 62 mia. kr., dvs. knap 8 mia. kr. arligt i gennemsnit jf. figur 9.a. | fremskrivningen

er der stadig investeringer i fossile busser, fordi modellen finder dette mest omkostnings-
effektivt. Derudover skal der investeres ca. 21 mia. kr. i elektriske passagertoge, mens inve-
steringer i metro og S-toge kun udggr 1,5 mia. kr. tilsammen i perioden mod klimamalet i
2030.

Klimamailets gronne  Der skal investeres ca. 90 mia. kr. i store vind- og solanlaeg, hvis elektrificeringen af Danmark

strem kraever vind- skal vaere gregn jf. figur 9.b. 1 2023-30 skal der i analysens scenarie investeres i hav- og land-

og solenergi vind for knap 60 mia. kr., hvor landvind udger den stgrste del med 34 mia. kr. Store solcel-
leanlaeg pa marker udgegr ca. 27 mia. kr. jf. figur 8.b og figur 9.b. Derudover skal husholdnin-
gerne investere i solceller pa tagene for ca. 8 mia. kr., og ligeledes skal virksomhederne
investere i solcelleanlaeg for ca. 9 mia. kr. i 2023-2030 jf. figur 8.b. | alt skal der investeres i
solcelleanlaeg for ca. 44 mia. kr. mod 2030-mal.

Fangst og lagring af | analysens scenarie skal der investeres i kraftvaerker for 6 mia. kr. i 2030 jf. figur 9.b. Inve-

CO: i kraftverker steringen falder i 2030 som fglge af regeringens CCS-strategi, hvor der er sat mal for, hvor
meget COze, der skal lagres i 2030 jf. boks 1.3% | realiteten vil investeringerne formentligt
fordele sig pa arene omkring. | fremskrivningen indgar ogsa investeringer i eksport af el til
udlandet. Disse investeringer er udeladt i investeringsomfanget i analysen, fordi investerin-
gerne ikke bidrager til at nd de nationale klimamalsaetninger. Disse investeringer udggr knap
5 mia. kr. frem mod 2030, samt yderligere 16 mia. kr. frem mod 2050.

Figur 9 Investeringer i kollektiv transport og vedvarende energi

Figur 9.a Arlige investeringer i rutebiler, busser, tog, S-tog og Figur 9.b Arlige investeringer i vedvarende energi og
metro til 2030 kraftvaerker til 2030

Mia. kr. Mia. kr.
20

2023-2024  2025-2026  2027-2028  2029-2030 ° 2023-2024 2025-2026 2027-2028 2029-2030

. Busser . S-tog . Tog . Metro . Solceller . Landvind . Havvind . Kraftveerker

Anm.: Figur 9.a: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. "Tog” indeholder udelukkende passagertog, dvs. fragttog indgar ikke i figuren.
Figur 9.b: Figuren viser gennemsnitlige arlige investeringer i perioderne. Solceller i husholdningerne og virksomhederne er udeladt.
Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

34 Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet (2021b).

14



K kraka
advisory

Brint er en stor
investeringspost

mod klimamal

Udbygning af
elnettet koster ca.
80 mia. kr.

Der er investeringer i “grgnne” braendstoffer som biogas, brint, electrofuels for 108 mia. kr.
i 2023-30 i analysens scenarie jf. figur 10.a. Brint udggr den stgrste del af investeringsom-
fanget med ca. 86 mia. kr., hvilket afspejler regeringens malsaetning om en Power-to-X ka-
pacitet pa 4-6 GW i 2030 jf. boks 1.3>3 Regeringen har ikke fremlagt en konkret plan for
udbygningen, og investeringen ligger derfor i 2030, hvor malet "binder”, men investeringen
vil reelt veere fordelt over flere ar.

Den grgnne omstilling kraever en massiv udbygning af elnettet fx skal de vedvarende ener-
gianlaeg tilsluttes elnettet. Udbygningen af transmissionsnettet er vurderet til at koste 80
mia. kr. til 2040, hvoraf stgrstedelen af investeringsomfanget er til tilslutning af vedvarende
energianlaeg.3” Derudover omfatter de 80 mia. kr. tilslutning af energigerne, udlandsforbin-
delser, samt udbygning af transmissionsnettet. Rambgll vurderer, at nettilslutning af vind-
og solcelleanlaeg udggr ca. 42 mia. kr.3 De resterende ca. 38 mia. kr. er investeringer i ud-
bygning af transmissionsnettet, tilslutning af energiger, samt udlandsforbindelser.

Figur 10

Investeringer i braendstoffer og finansiering

Figur 10.a Investeringer i braendstoffer og gvrig energi Figur 10.b Mulig finansiering af kollektiv transport og
produktion, 2023-2030 investering i energisektoren, 2023-2030
Mia. kr.
100

Braendstoffer

80

60

40

20

Kollektiv transport

Brint Biogas

30 60 90 12C

0
Mia. kr.
Electro- Purig 3 itla i
I Ammoniak Pyrolyse —energi- [ Banklan B Realkreditian ] Egenkapital
produktion Il Dvrige aktgrer [ Off. 1an/tilskud [ Investorer

Anm.: figur 10.a. "@vrig energiproduktion” omfatter bl.a. rgr til fiernvarme, store varmepumper, samt lagring af energi fx Pit Thermal Energy Storage (PTES). Ek-
sport af el er udeladt fra “@vrig energiproduktion”.
figur 10.b .”Investorer” daekker over egenkapitalinvesteringer fra kapitalfonde og pensionskasse mv., “@vrige aktgrer” er gvrige aktgrer der bidrager gen-
nem virksomhedsobligationer, “Egenkapital” daekker over virksomheders indskudte egenkapital.
Figur 1.9.b: Investeringssum i solceller i perioden fra 2023 til 2030.

Kilde:  Fremskrivninger fra Times-DK og egne beregninger.

35 Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet (2021a).

36 power-to-X beskriver den proces, hvor strgm og vand bliver lavet om til brint gennem elektrolyse. Brinten kan bruges direkte i fx
industrien eller lastbiler, men kan ogsa konverteres til andre braendstoffer.

37 Rambgll, 22/3 2021. Ny Rambgll-analyse: Den grgnne omstilling vil kraeve investeringer i det danske elnet pd ca. 80 milliarder
kroner. https://dk.ramboll.com/medier/rdk/ny-ramboll-analyse-den-groenne-omstilling.

38 Rambgll, 22/3 2021. Ny Rambgll-analyse: Den grgnne omstilling vil kraeve investeringer i det danske elnet pd ca. 80 milliarder
kroner. https://dk.ramboll.com/medier/rdk/ny-ramboll-analyse-den-groenne-omstilling.
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Det forventes, at den nye kollektive transport, der i analysen skal til for at na klimamalet i
2030, kan finansieres gennem offentlige udbud.3® Investeringerne vil dermed foretages af
selskaberne, der vinder udbuddene. Selskaberne kan finansiere investeringerne gennem
egenkapital, udstedelse af virksomhedsobligationer, erhvervslan i banker og statsgarante-
rede |&n jf. figur 10.b.%04

En betydelig del af investeringerne i vedvarende energi forventes pga. kompleksiteten i pro-
jekterne at blive daekket af egenkapitalinvesteringer fra risikovillige aktgrer sdsom pensi-
onskasser.*>* Derudover kan udvikleren, der opfgrer de vedvarende energianlaeg, selv ind-
skyde kapital, mens den resterende del forventes at finansieres gennem geeld ved enten
realkredit- og banklan, samt lidt offentlige midler jf. figur 10.b. Offentlige fonde vil forven-
teligt bidrage med en vaesentlig del af kapitalen til udbygning af Power-to-X-anlaeg, der skal
gge brintkapaciteten jf. figur 10.b.** Derudover kan risikovillige investorer bidrage til finan-
sieringen, og den resterende del finansieres gennem indskudt egenkapital samt erhvervslan
i banker.

Endelig skal investeringerne i udbygningen af transmissionsnettet formentlig primaert fore-
tages af Energinet og elproducenterne.** Rammerne er ikke fastlagt, men hvis finansierin-
gen fglger elproducenternes kapitalstruktur, vil stgrstedelen af investeringerne finansieres
af bl.a. producenternes indskudte egenkapital og egenkapital investeringer fra institutio-
nelle investorer.*’” Den resterende del vil vaere geeldsfinansieret formentlig gennem virk-
somhedsobligationer og erhvervslan i banker.

39 Copenhagen Economics (2020).

40 Finansieringsfordelingen er et skgn baseret pa DSB regnskab for 2020 hhv. deres egenkapital- og fremmedkapitalsfinansiering.
41 Erhvervslan i banker omfatter 1an i fx EIB (europaeiske investeringsbank), hvor DSB har faet lan til finansiering af nye eldrevne
tog.

42 Copenhagen Economics (2020)

43 Fordelingen af finansieringen for vedvarende energianlaeg (hav- og landvindmgller samt solceller) er baseret pa Copenhagen
Economics forslag til mulige finansieringskilder af VE-anlaegsprojekter. Her fordeles finansieringen mellem fremmedkapital fra ban-
ker og realkreditinstitutter og egenkapital fra institutionelle investorer (fx pensionsselskaber) og egenkapital fra udvikleren der
opfgrer anlaegget jf. Copenhagen Economics (2020).

44Baseret pa Copenhagen Economics’ forslag til mulig finansiering af grgn innovation og udviklingsprojekter herunder electrofuels
jf. Copenhagen Economics (2020).

45 Investeringer i tilslutning af energigerne skal ikke foretages af Energinet og producenter.

46 Forsyningstilsynet (2022)

47 Skgn baseret pa producenternes kapitalstruktur fx @rsted.
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Boks 2 TIMES-DK

Investeringsforlgbet frem mod malene i 2030 og 2050 er beregnet pa baggrund af veerktgjet TIMES-DK. TI-
MES-DK er en optimeringsmodel med endogene investeringer, og anvendes til at bygge scenarier for ener-

gisystemet i Danmark.*®

Der er 7 hovedsektorer i modellen, hvor teknologierne, der investeres i, er forskellige:

Forsyning: Vedvarende energi, raffinaderier; herunder braendstof fra power-to-x og CO»-lagre.

El- og fijernvarmeanlaeg: Kraftvaerker, varmevaerker mv.

Industri: Energiteknologi/forbrug, energibesparelser og intern transport for tung industri, kemisk fremstil-
ling, fgdevareindustri, transport, maskiner, konstruktion.

Landbrug og fiskeri: Energiteknologi/forbrug, energibesparelser og intern transport

Kommercielle erhverv: Energiteknologi/forbrug, energibesparelser og intern transport for privat handel og
service samt offentlig service.

Transport: Transport delt op pa keretgjer og infrastruktur (cykelstier, veje, jernbane mv.)

Husholdninger: Investeringer i varmekedler og varmebesparelser i boliger.

Investeringer i modellen

Alle investeringer i energikonverterende teknologier i sektorerne er omfattet.

Afdrag/investeringer til eksisterende teknologier/kapaciteter er ikke med i modellen — kun drift og vedlige-
hold og braendselsforbrug.

Veerdien af bygninger eller investeringer i nye bygninger er ikke inkluderet. Kun omkostninger til energibe-

sparelser og opvarmningsteknologier.
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