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Utbygging og miljekostnader.
Krutilla etter 40 ar

Utbygging av natur har en alternativkostnad ved at verdien av natur i uberert tilstand gér
tapt. Slike kostnader kan vaere av spesielt stor betydning dersom konsekvensene av et utbyg-
gingsprosjekt er irreversible og hvis samtidig ettersporselen etter ubergrt natur vokser over
tiden. Denne artikkelen ser neermere pd samfunnsgkonomisk lgnnsomhet av denne type
utbyggingsprosjekter under ulike antagelser. Vi betrakter forst et tradisjonelt utbyggingspro-
sjekt hvor utviklingsverdi og miljoverdi er konstant over tid og hvor prosjektet far en intern-
rente. Vi utvider sa modellen og ser pd konsekvensene for prosjektvurderingen av at utvik-
lingsverdien avtar/vokser over tid, og/eller at miljoverdien vokser. Dette gir et naverdiforlep
med to internrenter. Vi viser at et slikt naverdiforlop ogsa kan inntreffe for prosjekter med en
endelig teknisk levetid og irreversible miljokostnader. Til slutt illustreres modellapparatet
med et eksempel fra vindkraftutbyggingen pa Smola.

1 INNLEDNING

Utbygging av natur har en alternativkostnad ved at verdien
av natur i uberort tilstand gir tapt. Slike kostnader kan
veere av spesielt stor betydning dersom konsekvensene av
et utbyggingsprosjekt er irreversible og hvis samtidig
ettersporselen etter uberegrt natur vokser over tiden. En av
de forste pkonomene som pépeke dette var John Vasil
Krutilla i sin beremte artikkel «Conservation Reconsi-
dered» publisert i American Economic Review i 1967
(Krutilla 1967). Krutilla argumenterte her for at uberorte
naturressurser har verdi i seg selv («intrinsic value») og at
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personer dermed er villig til & betale for 4 ivareta en slik
ressurs i sin opprinnelige tilstand, selv om de aldri har
opplevd eller sett omrédet, og ikke vil gjore det i fram-
tiden helller. Han inkluderte ogsa begrepet opsjonsverdi
som en verdikategori i naturens ikke-bruksverdi. Dette er
en verdi som knyttes til at uberert natur gir mulighet for
alternativ anvendelse i fremtiden og at denne verdien gar
tapt hvis utbygging finner sted.

Krutilla’s tanker om verdier og verdsetting av naturen som
et kollektivt gode sto i sterk kontrast til datidens (men

PETTER ANDREAS GUDDING OG ANDERS SKONHOFT



ikke bare datidens!) verditenkning, hvor fokuset forst og
fremst var rettet mot de verdier som kunne realiseres ved
a bygge ut, eller nedbygge, naturen, dvs. bruksverdi og
konsumverdi for privat tilegnelse (for en oversikt over
ulike verdikategorier, se for eksempel Freeman 2003).
Nye momenter ble dermed trukket inn i kostnads-nytte
analysen nar uberort natur utsettes for utbyggingspress og
Krutillas analyse utfordret politikerne til 4 ta stilling til nye
avveininger mellom vern og utbygging (Smith 2004).
Nobelprisvinner Robert Solow karakteriserte analysen til
Krutilla som et arbeid gjort av en person «who understo-
od economics deeply, and loved nature deeply» (sitert
etter Smith 2004, s. 1167)L.

En rekke artikler om utbygging og miljokostnader ble
publisert i kjolvannet av «Conservation Reconsidereds».
Arrow og Fisher (1974) viser i en to-periodemodell at
optimal grad av investering/utbygging av ubergrt natur
under usikkerhet skal veere lavere enn ved full sikkerhet
dersom prosjektet innbefatter irreversible miljokonse-
kvenser samtidig som beslutningstaker fir mer informa-
sjon over tiden. Dette resultatet svarer til «verdien av &
vente» eller kvasiopsjonsverdi. Modellen predikerer at det
a ikke vente typisk vil lede til overinvestering hvis verdien
av uberert natur stiger over tid. Se ogsd Henry (1974)
mens Perman et al. (2003, kap. 13) gir en meget god leere-
bokframstilling av dette spersmalet. I et annet arbeid av
Anthony Fisher, denne gangen sammen med Krutilla
(Fisher og Krutilla 1975), analyseres effekten pd den opti-
male bruken av naturressurser hvor det antas at den nyt-
ten, eller verdien, utviklingsprosjektet genererer avtar over
tiden, mens verdien av ubergrt natur motsatt oker.
Argumentet for redusert nytte av utbygging over tid er at
menneskeskapte produkter er underlagt teknologisk fram-
gang og okt effektivitet, mens ikke-menneskeskapte verdier,
som ubergrt natur, er gjenstand for tiltagende knapphet og
okt ettersporsel som folge av hoy inntektselastisitet for
denne type goder. Dermed vris forholdet mellom natur-
verdi og utbyggingsverdi over tiden. Tilnaermingen til
Fisher og Krutilla (1975) innebzerer dermed at utviklings-
verdi diskonteres med en hoyere effektiv rente mens beva-
ringsverdi diskonteres med en lavere effektiv rente. Fisher

og Krutilla argumenterer for at denne tilnzermingen, med
en eksplisitt oppfattning av framtidig verdiutvikling, er en
bedre og riktigere tilnerming enn den tradisjonelle
metoden med mer tilfeldig differensiering av den faktiske
diskonteringsrenten for de ulike typer goder.

Porter (1982) bygger videre pd disse arbeidene og kom-
mer med ytterligere bidrag til diskusjonen omkring utbyg-
ging av uberort natur og miljokostnader. Porter starter
med 4 se pd egenskapene til en tradisjonell investerings-
modell hvor miljokostnader neglisjeres. Modelleringen
innebzrer at néverdibanen er fallende for enhver diskon-
teringsrente og at det dermed vil eksistere en (unik)
internrente for prosjektet. Modellen utvides si med alter-
nativverdien av omrddet og dermed miljokostnader, og
viser forst hva om skjer nar miljoverdien holdes fast over
tiden. I et neste steg antar Porter, som Fisher og Krutilla
(1975), at utviklingsverdien avtar over tiden mens miljo-
verdien gker. For et evigvarende prosjekt betyr dette at
prosjektets néverdibane radikalt endrer form og hvor pro-
sjektet typisk far to internrenter. Dette innebeerer at et pro-
sjekt kan vere samfunnsgkonomisk ulgnnsomt bdde for
hoye og lave verdier pa kalkulasjonsrenten. Prosjektet har
dermed endret seg til & bli et sdkalt ikke-konvensjonelt pro-
sjekt. Mens et konvensjonelt prosjekt er karakterisert ved
at en negativ kontantstrem (typisk investeringskostnaden)
etterfolges kun av positive stremmer (typisk positiv arlig
profitt), er et ikke-konvensjonelt prosjekt karakterisert
ved at negative strommer etterfolger positive strommer (se
for eksempel Sandvik 2003). Som vi skal se er det nettopp
det som skjer i modellen til Porter (1982), men det skjer
pé den spesielle maten at fortegnet pd kontantstrommen
skifter som folge av relativ verdivridning over tid.

S4 langt noen bidrag fra litteraturen som bygger noksa
direkte p& Krutilla (1967). Det vi skal gjore i denne artik-
kelen er & analysere ulike formuleringer for utbyggings-
verdi og miljoverdi basert pd denne litteraturen.
Utgangspunktet er en tradisjonell modell hvor miljokost-
nadene antas & vaere konstante over tiden. Ved 4 se p& kon-
sekvensene for prosjektvurderingen av avtakende verdi av
utbyggingsgodet og okende verdi for ubergrt natur, utvi-
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des modellen i samsvar med teoriene til Krutilla (1967) og
Porter (1982). Men i motsetning til Porter ser vi ogsa pé
denne modellen hvor verdien av utbyggingsgodet oker
over tiden. I begge disse tilfellene leder prosjektvurdering-
en fram til et ikke-konvensjonelt prosjekt. Vi argumente-
rer videre for at den tradisjonelle modelleringen av irre-
versible miljokostnader i mange tilfeller ikke gir et realis-
tisk bilde av virkeligheten og det vises at en eksplisitt
modellering av irreversible miljokostnader, hvor verdien
av ubebygd natur antas a vaere evigvarende mens verdien
av utbyggingsgodet har endelig levetid, ogsé kan lede frem
til at prosjektet blir ikke-konvensjonelt. Dette er et forhold
som vi ikke kjenner til er tatt opp for. Til slutt viser vi
anvendelsen av betraktningene pa et konkret prosjekt,
nemlig en ex post analyse av vindkraftutbyggingen pa
Smola pd Nord-Mgre som fant sted 2001-2005. Denne
beregningen diskuteres ogsé i lys av gjeldende kostnads
nytte praksis gjort av Norges Vassdrags og Energi-
direktorat (NVE) som behandler energiselskapenes konse-
sjonsspknader om vindkraftutbygging i Norge.

2 KRUTILLA MODELLEN

2.1 Konstante verdistrommer

Utgangspunktet for analysen er et investeringsprosjekt
hvor beslutningstaker (den sosiale planlegger) star overfor
to valgmuligheter for disponering av et gitt omrade
ubergrt natur: Enten kan hele omrédet bygges ut i dag,
eller s& kan omrédet bevares uberort til evig tid. Alts& en
enten-eller situasjon slik at muligheten til 4 foreta en
gradvis utbygging av omradet neglisjeres. Dette betyr at
redusert usikkerhet grunnet gkt kunnskap over tid (og
dermed eksistens av kvasiopsjonsverdi) ikke er en aktuell
problemstilling her (se ovenfor). Vi tar ikke stilling
til hvordan verdien av uberert natur kan verdsettes
(men se for eks, Freeman 2003 og Smith 2004 og referan-
sene her) i det vi ganske enkelt antar at uberert natur har
en verdi. Men som vi skal se, miljoverdien kan avdekkes
pa en indirekte mate ved & studere sammenhengen
mellom rente og prosjektlonnsomhet. Det vi da typisk
finner er at «hvis prosjektet skal veaere samfunnseko-
nomisk lgnnsomt, kan ikke miljoverdien veere storre enn
sd eller sa».

Med investeringskostnad I > 0, konstant verdi av nytten av
utbyggingen over tid D, = D > 0 (hvor t angir tiden), kon-
stant verdi av omradet i form av tapt miljeverdi (alterna-
tivverdien) P, = P > 0 og fast diskonteringsrente r = 0, er
prosjektets néverdi

(1) NV =—I+ [De"dt— [ Pedt
0 0

ved momentan investering og uendelig levetid. Tids-
punktet for prosjektstart er gitt og settes konvensjonelt til
t = 02. Legg ellers merke til at siden nytten fra utbyggingen
og den tapte nytten fra bevaring begge paleper i hele pro-
sjektets levetid, gir ikke denne problemformuleringen en
eksplisitt fremstilling av irreversibilitet (men se seksjon tre
nedenfor). Formuleringen (1) kan imidlertid sies & repre-
sentere irreversibilitet i spesielle tilfeller. For eksempel kan
en tenke seg etablering av et damanlegg i forbindelse med
vannkraftutbygging som et prosjekt hvor den tekniske
levetiden er sdpass lang at verdistremmen av utbygging, i
likhet med kostnadsstrommen av den ubergrte naturen, i
prinsippet varer evig.

Umiddelbart ser vi at det er to hovedmuligheter i pro-
sjektvurderingen. For det forste har vi at hvis (D —-P) <0
er det dpenbart at utbygging under ingen omstendighet
kan vere samfunnspkonomisk lonnsomt og da er det ikke
noe mer a si om saken. Vi ser derfor pd det motsatte tilfel-
let (D — P) > 0. Lost gir likning (1)

2 NV=—1+2L2 %

=-
og hvor vi enkelt ser at naverdien er avtagende i diskonte-
ringsrenten og at prosjektets internrente er lik f=(D—P) /L.
Videre har vi at lim NV = % og lim NV = —Imens d’°NV/dr* =
2D-P)/1r’> 0 slik at nverdien er en avtagende og konveks
funksjon i r. Néverdibanen for prosjektet kan dermed frem-
stilles som i Figur 1. For en samfunnsekonomisk kalkula-
sjonsrente (planleggerens minstekrav til avkastning) lavere
enn 7 er folgelig prosjektet akseptabelt og kostnads-nytte vur-
deringen sier da at omradet bor bygges ut. En hoyere verdset-
ting av uberort natur gir INV / dP < 0 og bidrar naturlig nok
til at et samfunnsgkonomisk lonnsomt prosjekt kan bli ulenn-
somt, mens okt utbyggingsnytte virker i motsatt retning.

2 For betraktningen i dette avsnittet spiller denne antagelsen ingen rolle, men betyr dpenbart noe ndr verdistrommene endres over tiden. Teorien for optimalt
utbyggingstidspunkt ndr nyttestrommen av prosjektet endres over tiden er analysert av Marglin (1963). Denne problemstillingen behandles ikke her.
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Figur 1 Naverdifunksjon. Konstant utbyggingsverdi og kon-
stant miljoverdi.

NV
A

Ovenfor har vi antatt uendelig teknisk levetid for prosjek-
tet. Hvis levetiden er endelig og lik T ar og miljokostnaden
ogsé antas & palope kun i endelig tid (men se nedenfor), er
prosjektets naverdi NV = — [ + } De'dt — i Pe'dt = — I +
DOMA = e = (P /A —eT). Det antas her «sudden
death» av den installerte kapital, dvs. produksjonskapa-
siteten opprettholdes fullt ut i perioden og faller s
momentant bort. Det kan enkelt konstateres at denne for-
muleringen ikke gir noen prinsipielt nytt i forhold til for-
muleringen ovenfor. Ogsa na er naverdikurven fallende og
prosjektet har kun en internrente. Men vi finner ved bruk
av I'Hopitals regel at hm NV = (D - P)T. Naverdien er der-
for endelig og lik den udiskonterte summen av lopende
nettonytte nar r = 0.

2.2 Endrete verdistrommer

Som nevnt argumenterte Krutilla (1967) og Porter (1982)
for at antagelsen om konstante verdistrommer over tiden
er lite realistisk, og spesielt vil det kunne inntre verdi-
vridninger for prosjekter med lang levetid. Det vil da veere
nedvendig med en modifisering av modellen ovenfor som
tar hoyde for endret utbyggings- og miljoverdi. En noksé
generell mate 4 gjore dette p& og som far fram de prin-
sippielle overveielsene, er som i Porter (1982) & anta
en fast arlig (eksogen) vekstrate for begge verdistrommer.
Vi har dermed D, = De™ og P, = Pe" slik at & og 7 indi-
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kerer verdiutviklingen i h.h.v. utbygging og milje. Uttyk-
ket for néverdien endres da til:

(3)  NV=—1I+ [ Dertds — [ pe=tr=igt.
0 0

I trdd med Krutilla (1967) og Fisher og Krutilla (1975)
forutsatte Porter (1982) at verdien av uberort natur vokser
over tid, dvs y> 0. Som nevnt er argumentet for dette til-
takende knapphet av uberert natur og okt ettersporsel som
folge av hoy inntektselastisitet for denne type gode. P& den
annen side kan o bdde veare positiv og negativ, avhengig av
type utbyggingsprosjekt. Porter begrenset seg til 4 analy-
sere tilfellet & = 0, dvs. den situasjonen hvor utbyggings-
verdien, eller mer generelt verdien av materielle goder, ikke
vokser over tiden. Vi skal imidlertid ogsd se pa den mot-
satte situasjonen med vekst. Fortsatt antar vi (D — P) > 0.

2.2.1 Ikke-okende utbyggingsverdi

Vi ser forst pd den situasjonen hvor verdien av utbyg-
gingsgodet ikke gker, dvs. likning (3) holder med o = 0
mens altsd ¥ > 0. Igjen er det to hovedmuligheter vi mé
forholde oss til. Hvis v > r vil den neddiskonterte verdien
av ubergrt natur vokse over alle grenser slik at utbygging
ikke under noen omstendighet kan vare samfunnsekono-
misk lonnsom. Det interessante tilfellet er derfor r > y> 0.
I denne situasjonen konvergerer begge integralene i (3) og
losningen av uttrykket kan skrives som:

D P

(4 Nv= ey

Av (4) sees at verdien av utbygging blir diskontert med en
effektiv rente r + o¢ mens miljpgodet blir diskontert med
en effektive rente r — y. Dette betyr naturlig nok at milje-
verdien tillegges storre vekt av beslutningstaker enn i
modellen ovenfor med det resultat at det skal «mer til» for
at utbyggingsprosjektet blir samfunnsekonomisk lenn-
somt. Men det er langt fra opplagt hvordan det skjer.

Vi ser forst at lim NV = — T som tidligere, mens vi n& har
lim NV = —oo, ’ﬁwﬁverdifunksjonen har derfor fortsatt to
é:;mptoter. Vi finner videre at ANV /dr=-D / (r + ) +
P/ (r—7)?slikat ANV /dr < Onar [(r +a) / —P]? < (D / P).
For gitte verdier pd D og P mé dette dpenbart holde nar
diskonteringsrenten er forholdsvis hey. Motsatt vil na-
verdien gke for lave verdier av r. Naverdifunksjonen har
dermed en maksimalverdi for en rente hayere enn y. Gitt
at denne maksimumsverdien er positiv (men se nedenfor)
folger det dermed at det vil vaere to positive verdier for
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Figur 2 Naverdifunksjonen. Ikke-gkende utbyggingsverdi og skende miljoverdi.
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A

Figur 3 Miljpverdi og internrente.
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internrenten. Disse verdiene finner vi ved 4 sette likning
(4) lik null og lese ut . Naverdien som funksjon av dis-
konteringsrenten kan derfor framstilles som i Figur 2, og
hvor prosjektet har en positiv néverdi for en kalkulasjons-
rente 7, < r < 7,. Matematikken i dette problemet er vist
mer detaljert i Appendikset.
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Porter (1982) viser med denne fremstillingen at forslaget
til Krutilla (1967) om 4 inkludere alternativverdien av
utbyggingsomrddet kan ha stor betydning for prosjektvur-
deringen. Et utbyggingsprosjekt er ikke lenger samfunns-
pokonomisk ulgnnsomt bare pd grunn av at nytten det
genererer er hoyt diskontert. Det er ogsé ulennsomt for
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lave verdier pa diskonteringsrenten. Dette skyldes at den
eksponentielt voksende bevaringsverdien P er sa lavt dis-
kontert at tapet av nytten fra bevaring av naturen blir en
for stor kostnad a bzere til at prosjektet vil vaere lonnsomt.
Og for eller senere vil denne verdien overstige den
lopende nytten av utbyggingen. Som nevnt i innlednings-
avsnittet, er det denne mekanismen som gjor at prosjektet
far to internrenter og blir ikke-konvensjonelt. Alt i alt
betyr dette at en ikke uten videre kan predikere hvilken
innvirkning en endring i den samfunnsgkonomiske kal-
kulasjonsrenten har for prosjektvurderingen.

En annen méte 4 se dette pa er 4 plotte sammenhorende
verdier av internrentene og miljoverdien P. Det kan enkelt
vises at en heyere initial verdsetting av uberert natur
gir lavere ndverdi, dPV / dP < 0. Ikke overraskende bidrar
dette til at 7, gker mens 7, reduseres slik at omradet for
en kalkulasjonsrente som gir samfunnsgkonomisk lenn-
somhet reduseres. De kombinasjoner av kalkulasjons-
renten og den initiale miljoverdien som ligger innenfor
kurven i Figur 3 gir derfor positiv naverdi, mens kom-
binasjoner utenfor kurven gir negativ verdi. For den an-
tydete miljoverdi gitt ved horisontale stiplete linjen betyr
dette folgelig at hvis kravet til avkastning ligger i intervallet
7, <t < T, er prosjektet samfunnsgkonomisk lgnnsomt.
P4 den annen side vil det lavere avkastningskravet r < 7,
ikke gi samfunnsgkonomisk lennsomhet. En numerisk
illustrasjon av denne modellen med avtakende ut-
byggingsverdi og voksende miljoverdi er gitt i Appen-
dikset.

La oss ogsa kort se pa denne modellen med endelig teknisk
levetid og hvor miljokostnadene péleper kun over prosjek-
tets levetid. Denne situasjonen svarer til det forste bereg-
ningssettet vi ser pa i vindkrafteksemplet i avsnitt 4. Vi har
daNV=-1 +iDe‘(”°‘>‘dt —J;’ Pe=Pidt. Lost gir dette:

D(1 — ¢~ (r+00T)

B5) PV=—1I+ ) -

P(1-e~=VT)
r=7

Igjen har vi hm NV =—1. Ved bruk av 'Hopitals regel finner
vi videre hm NV=—I+ D(1 — e D) /(y+ar) — PT. Naver-
dien har dermed en endelig verdi ndr r = y og er positiv
hvis I + PT < D(1 — e *®T)/(y+r). Dette kan ogsa skrives
som [ + PT < f De7+@dt og svarer til at den udiskonterte
verdien av totalkostnadene er lavere enn utbyggingsverdien
diskontert med den effektive rente (y+a). Dette vil typisk
holde nar levetiden T er lav eller moderat. Det kan videre
vises at NV hele tiden da er fallende slik at prosjektet
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typisk kun har en internrente (se ogsa avsnitt 4). For
denne typen prosjekt vil T da simpelthen vere for kort til
at en kombinasjon av redusert utbyggingsverdi og vok-
sende miljoverdi leder til negative betalingsstremmer over
tid. Men ved lengre teknisk levetid og hoyere vekst miljo-
verdien kan det oppnaés et néverdiforlop som i Figur 2.

2.2.2 Qkende utbyggingsverdi

Som nevnt vil det for enkelte typer prosjekter veere urea-
listisk & anta verdifall av utbyggingsverdien over tid. Dette
vil for eksempel kunne tenkes & gjelde hvis utbyggings-
prosjektet gir ny kapasitet for energiproduksjon (se ogsé
avsnitt 4). Vi utvider derfor nd modellen til Porter (1982)
til ogsa & se pa denne situasjonen. Dette gjores ved 4 om-
forme uttrykket (3) til NV =—1+ IO De=0tdt — f Pe=—Vt dy
og hvor D, = De® slik at & > 0 nd betyr vekst i ubyggings-
verdien. Analogt med begrensningen av veksten i miljo-
verdien ma ogsd utbyggingsverdien vare begrenset hvis
vi ikke skal f4 en triviell losning pa investeringsproblemet.
r> o > 0 er derfor antatt 4 holde i det etterfolgende. Gitt
denne vekstbegrensningen og fortsatt r > y > 0 slik at
begge integralene konvergerer, er det hensiktmessig & son-
dre mellom tilfellet der miljoverdien vokser raskere enn
utbyggingsverdien, og motsatt.

I det forste tilfellet med r > > a > 0 blir naverdien

D P
r—-a r—y

(6) NV=-1I1+
og hvor vi igjen ser at hm NV=-TIog hm NV = —oo slik at —
I og 7 igjen er asymptoter for naverd1funk5Jonen Til-
svarende som ovenfor finner vi videre at dNV / dr < O nar
[(r— @ / (r = PI><(D / P) som igjen holder for hoye ver-
dier pa r. Naverdien har dermed ogsa né en maksimalverdi
som igjen leder til to positive verdier for internrenten (gitt
at miljpverdien ikke er for hoy). Ved 4 sette likning (6) lik
null og lpse ut for r, kan vi igjen finne verdiene. Resultatet
blir sveert lik som ovenfor, men ikke overraskende blir né
intervallet for en kalkulasjonsrente som gir positiv néverdi
storre.

Vi har s& det andre tilfellet hvor veksten i utbyggingsverdien
er hpyere enn miljoverdien, r > o > y> 0. Losningen blir som

D __P men vi har nd lim NV = .

tidligere, NV=—1I+ ,
r—-o r—=y r—o

Igjen finner vi ANV / dr < 0 nér [(r — &) / (r = ]? < (D/ P)
som alltid nd holder fordi D > P. Konklusjonen er derfor at
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néverdifunksjonen er fallende i hele definisjonsomradet slik
som i den tradisjonelle analysen gitt av Figur 1. Den eneste
forskjell er at r = & erstatter r = O som vertikal asymptote.

3 ENDELIG @QKONOMISK LEVETID OG
[RREVERSIBILITET
3.1 TIrreversibel miljoverdi
Som diskutert tidligere vil formuleringene i avsnitt 2 bare
kunne sies & representere irreversibilitet for den type pro-
sjekter hvor den tekniske levetiden er sd lang at prosjekt-
nytten tilnzermet paloper over en uendelig lang tidshori-
sont. Dette vil eksempelvis kunne gjelde for et damanlegg
ved elektrisitetsutbygging. For gvrig har de aller fleste
utbyggingsprosjekter en begrenset teknisk levetid.
Betrakter man for eksempel utbygging av et vindkraftverk,
vil den tekniske levetiden, med dagens teknologi, kanskje
veere rundt 20 ar (avsnitt 4 nedenfor). Dersom prosjektet
allikevel paforer naturen irreversible konsekvenser ved at
miljeinngrepene er uopprettelige eller at det skjer varig
skade pd fugleliv og fauna, vil miljokostnadene palope
over en uendelig tidshorisont. I en slik situasjon vil folge-
lig utbyggingsverdien pélepe over en endelig tidshorisont
mens miljokostnadene péloper over en uendelig horisont.
Dette tilfellet studeres nd. Men vi kan ogsa ha en situasjon
hvor deler av miljokostnadene opphorer i og med nedrig-
gingen av anlegget. Denne modellen ser vi litt pa i avsnitt
3.2. 1 begge disse modellene neglisjeres na mulige verdi-
endringer over tiden, dvs. vi setter y= a = 0.

Nér hele miljokostnaden er irreversibel blir ndverdien av
utbyggingsprosjektet NV = — [ + f Dedt — [ Pe7'dt. T er
igjen er den installerte realkapitals tekniske levetid og
antagelsen er fortsatt «sudden death» (avsnitt 2.1). Lost

gir dette:
M N=-1+2a-en_LE
Fortsatt har vi lim NV = — I, mens vi igjen ved bruk av

I'Hopitals regel finner 152 NV = — 0. Dette gir folgelig nd
asymptotene til naverdifunksjonen. Derivasjon gir videre
ANV /dr=(1/7» [De'T (1 + Tr) = D + P] som er positivt
for lave og negativ for hoye verdier pd diskonterings-
renten. NV = 0 gir — Ir + D(1 — ¢™') = P = 0. Denne lik-
ningen lar seg ikke lgse, men har dpenbart to rotter hvis I
er tilstrekkelig lav i verdi hvilket enkelt kan konstateres
ved & omformulere uttrykket til D(1 — ¢”T) = P + Ir. Her
vil venstresiden veere en stigende konkav funksjon i r med
startverdi null og som asymptotisk gar mot D. Den deri-
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verte av dette uttrykket for r = 0 er DT. En nedvendig
betingelse for to internrenter er dermed DT > 1 og P > 0.
Ogsa dette prosjektet kan folgelig veere ikke-konven-
sjonelt fordi kontantstrommen etter perioder med positiv
verdi, blir negativ for alle t > T. Et numerisk eksempel i
Appendikset klargjor implikasjonene av irreversibilitet for
prosjektvurderingen.

Ovenfor antok vi at verdistremmen av utbyggingen stop-
pet helt opp etter den tekniske levetiden pa T ar. N& kan
en imidlertid tenke seg en situasjon med reinvesteringer
slik at den utslitte realkapital erstattes med en ny dose
etter T 4r, som igjen erstattes etter 2T ar, og sd videre. En
utledning av dette problemet for et tilfelle med uendelig
antall reinvesteringer er gjengitt i Appendikset. Det viser
seg da at prosjektet enten kan ha en positiv rot eller ingen
positiv rot, men ikke to retter. Et prosjekt av denne typen
vil derfor ikke kunne ha et naverdiforlop som prosjektet i
Figur 2.

3.2 To miljoverdier

I modellen diskutert i avsnitt 3.1 er det forutsatt at hele
miljokostnaden er irreversibel og dermed paloper over en
uendelig tidshorisont. Utbyggingsprosjekter kan imidler-
tid forarsake en kombinasjon av bade reversible og irrever-
sible miljokonsekvenser, noe som medferer at modellen
mé modifiseres. Eksempelvis vil et vindkraftprosjekt
kunne ha reversible miljokonsekvenser i den forstand at
turbinene kan demonteres og fjernes fra produksjonsom-
radet nar konsesjonstiden er lopt ut. Dette gjor at den
visuelle forurensingen fra utbyggingen fordrsaket av selve
turbinene oppherer i det produksjonsanlegget fjernes. Pa
den annen side vil spor etter infrastruktur som veier og
oppstillingsplasser vanskelig la seg fierne fullt (se ogsa
avsnitt 4).

Under bla forutsetningen om at investeringskostnaden
ikke er for hoy vil denne type prosjekt ogsd kunne gi to
verdier pa internrenten. Det vil ogsd veaere situasjonen hvis
det inkluderes stigende miljoverdi over tid. I det etterfol-
gende eksempelet kommer vi tilbake til dette. I
Appendikset er et forslag til modellering av denne type
prosjekt vist.

4 VINDKRAFTUTBYGGING PA SM@LA
Modellapparatet analysert ovenfor vil na belyses med et
eksempel. 1 desember 2000 ga Norges Vassdrags og
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Energidirektorat (NVE) konsesjon til at Statkraft kunne
bygge og drive et vindkraftverk med en installert effekt pa
150 MW i Smela kommune pa kysten av Nord-More.
Utbyggingen som ble fordelt pa to byggetrinn, startet opp
i 2001. Forste byggetrinn med 20 turbiner, hver med
kapasitet pad 2 MW, stod ferdig til oppstart i september
2002. Forventet energiproduksjon er her 110 GWh/ar.
Investeringskostnaden, inkludert kostnader til oppkob-
ling mot eksisterende overforingsnett, er oppgitt til 280
millioner NOK (i 1999 verdi). Byggetrinn to som omfattet
48 turbiner med en samlet installert kapasitet pd 110 MW
ble startet opp i september 2005. Forventet produksjon er
her 300 GWh/ér. Inkludert kostnader til utbygging av
overforingsnett er investeringskostnaden 720 millioner
NOK (i 1999 verdi). Opplysninger fra den norske turbin-
produsenten Scanwind gjor det rimelig & anta at hvert
byggetrinn har en teknisk/pkonomisk levetid pa 20 ar. Se
Gudding (2007) for mer detaljer.

Denne utbyggingen, som er Europas sterste landbaserte
vindkraftverk, har vert svert omdiskutert pd grunn av
store naturinngrep i tidligere uberort natur. Det flate
Smola-landet betraktes ogsd som et viktig leveomrade for
flere fuglearter. De 68 vindturbinene med en heyde pa
over hundre meter er spredt over et omrdde pa om lag 18
kvadratkilometer. 1 tilknytning til anlegget er det bygget
28 km interne veger, strukket 14,7 kilometer 132 kV
kabel 1 lufta og lagt 15 km med sjo- og jordkabel.
Inngrepet har derfor medfort at det tidligere urerte omra-
det 1 dag fremstar som et stort produksjonslandskap.
Mange oppfatter slike anlegg som visuell forsgpling (se
igjen Gudding 2007). Deler av den visuelle forurensingen
vil opphere den dagen produksjonen stanses (om den gjor
det!), vindturbinene demonteres og transporteres vekk fra
produksjonsomradet. Veier, grofter, fundamenter og opp-
stillingsplasser kan man lett se for seg at det vil bli van-
skelig eller umulig & fjerne alle spor etter. Inngrepet vil
derfor kunne medfere bade reversible og irreversible mil-
jokostnader. De negative konsekvensene for fuglelivet, og
spesielt haverna, har ogsa fatt stor oppmerksombhet.
Problemet bestér i hovedsak av at vindkraftutbyggingen
fortrenger haverna fra et viktig leveomréde og at det har
forekommet relativt hyppige kollisjoner mellom havern
og vindturbiner. I perioden 2005-2007 ble 13 havern
drept som fplge av kollisjoner med rotorvingene.
Havernas lave produksjon av ungfugl og lange livslop
medforer at tap av kun fa individer vil kunne vere av
betydning for bestanden. Norsk Ornitologisk Forening
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frykter at den omfattende vindkraftutbyggingen der vil
kunne pafore havernbestanden varig skade. Dersom vind-
kraftutbyggingen péaforer havernbestanden varig skade vil
ogsd dette vaere et argument for & inkludere irreversible
miljokostnader i en nytte- kostnadsanalyse av utbygging-
en.

[ den etterfolgende ex post nytte- kostnadsanalyse av
Smgla utbyggingen basert p4 Gudding (2007) antas det at
investeringen i byggetrinn 1 er gjort i starten av dr 2001
mens investeringen 1 trinn 2 antas gjort i starten av dr
2004. For perioden 2002 til og med 2005 benyttes faktis-
ke produksjonsdata i beregningene. For perioden 2006 til
og med 2021 antas den samlede drlige produksjonen for
trinn 1 og 2 4 bli 410 GWh. For perioden 2022 til og med
2024 vil det kun veere trinn 2 som star i produksjon. Den
arlige produksjonen antas for denne perioden & vaere 300
GWh. Dette innebzrer at produksjonsforventningene
oppgitt i konsesjonen forutsettes innfridd. Beregningene
tar utgangspunkt i en initial strompris pa 40 gre/kWh
(Bye og Holmey 2000). Statkraft (2000) forventer en
lopende driftskostnad pé 7,6 gre per kWh. Av disse utgjor
3,1 ere/kWh produksjons og nettrelaterte utgifter.

Oppsummert, og med notasjonen brukt ovenfor, bruker vi
dermed folgende data. Investeringskostnadene settes til
280 mill.kr for forste byggetrinn og 720 mill.kr for annet
byggetrinn, til sammen I = 1000 millioner NOK. Utbyggings-
verdien omfatter kun salgsverdien av elektrisiteten minus
driftskostnadene, altsd profitten, 1 og med at dette er et
marginalt prosjekt som ikke gir noe konsument-
overskudd. For den antatte produksjonskapasitet har vi
dermed D = (0.40-0.076) 410 = 132,8 millioner NOK,
som altsd gjelder i hovedtyngden av prosjektperioden.
Levetiden settes til T = 24 ar. Merk at dette er tilneermede
tall, i og med at utbyggingen ikke er momentan og omfat-
ter to byggetrinn. Men dette er tatt hensyn til i de etterfol-
gende beregninger (igjen, se Gudding 2007).

[ bergningene bringes béde reversible og irreversible miljo-
kostnader inn. I det forste sett av beregninger ser vi forst
naermere pd hvor hoye reversible miljokostnader Smola-
prosjektet maksimalt kan tdle for & veere samfunnseko-
nomisk lgnnsomt under alternative antakelser om verdi-
veksten pa miljogodet. Men vi ser ogsa pa folsomheten
ved 4 anta verdivekst av utbyggingen, dvs. prisutviklingen
pé elektrisk energi. I et annet sett av beregninger tar vi for
oss de irreversible miljokostnadene og beregner hvor hoye
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disse maksimalt kan vzre for at prosjektet skal veere sam-
funnspkonomisk lennsomt. Legg derfor igjen merke til at
vi ikke gjor noe forspk pa eksplisitt & kalkulere miljokost-
nadene ved utbyggingen. De avdekkes indirekte ved &
stille ulike krav til prosjektavkastningen.

Det forste beregningssettet presenteres i et basisscenario
og to alternative scenarier. I Basisscenariet betraktes pro-
sjektet pd den tradisjonelle méiten som innebeerer at bade
den reversible miljokostnaden og utbyggingsverdien for-
utsettes 4 vaere konstant over hele levetiden ar. Sett i lys av
modellapparatet som ble utviklet i avsnitt 2, innebzrer
dette at bade o og 7 settes lik null. I Scenario 1 inkluderes
en arlig vekstrate pa 3 % i den reversible miljokostnaden
mens utbyggingsverdien forutsettes fortsatt & vaere kon-
stant. Vi har her dermed o og 7. Til slutt betraktes Scenario
2 hvor miljpkostnaden antas & vare konstant over tiden,
mens verdien utbyggingsgodet (elektrisk energi) forut-
settes & vokse med 3 % drlig, altsd o = 0,03 og y= 0. Figur
4 viser resultatene.

[ figuren representerer den fete grafen Basisscenariet og

viser prosjektets internrente for ulik sterrelse pd miljo-
verdien (MK), normert per kWh drlig produksjon. De

Figur 4 Internrente og miljokostnader.

kombinasjoner av rente og miljokostnader som ligger
innenfor (nedenfor) kurven gir dermed positiv néverdi
mens kombinasjoner utenfor gir negativ néverdi. For en
kalkulasjonsrente pa 6 % sees det at prosjektet maksimalt
taler en reversibel miljokostnad p& om lag 9 ore/kWh for &
gi en positiv naverdi. 9 gre/kWh betyr en arlig (fast) miljo-
kostnad pa P = 0.09x410 = 36,9 millioner NOK.

Den finstiplede grafen er Scenario 1 og gir under forutset-
ning om arlig vekst i miljokostnaden pa 3 %, prosjektets
internrente for ulik verdi pa den initiale miljokostnaden .
Grafen er derfor bare definert for renter hoyere enn 3 %
(se avsnitt 2.2.1). 3 % arlig vekst betyr at miljokostnaden,
eller verdsettingen av miljoet, omtrent fordobles i lopet av
prosjektets levetid. Arsaken til at vi ikke far to internrenter
for dette prosjektscenariet er at bide nytte- og kostnads-
komponentene paloper like lenge, og over en forholdsvis
kort periode (se slutten avsnitt 2.2.1). Scenario 2, gitt ved
den grovstiplede kurven, gir til slutt internrenten under
forutsetning om arlig vekst i utbyggingsverdien pa 3 % for
ulik sterrelse pa den nd konstante miljokostnaden. Som
diskutert i avsnitt 2.2.2 er ogsa dette prosjektet bare defi-
nert for diskonteringsrenter heyere enn vekstraten til
utbyggingsverdien, altsa 3 %.
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Arealet mellom ytterpunktene i Figur 3, gitt ved prosjek-
tets minst gunstige (Scenario 1) og mest gunstige scenari-
et (Scenario 2) kan oppfattes 4 representere usikkerheten
i prosjektet knyttet til den antatte verdiutviklingen. For en
diskonteringsrente pd 6 % vil prosjektet minimalt tale en
initial miljokostnad i overkant av 6 ere/kWh for & gi posi-
tiv néverdi. For en tilsvarende diskonteringsrente vil pro-
sjektet maksimalt téle en konstant miljokostnad pa om lag
23 gre/kWh. Tilsvarende resonnement kan gjores for
enhver definert diskonteringsrente.

Resultatene presentert i Figur 4 tar kun hensyn til rever-
sible miljpkostnader. Som diskutert ovenfor kan imidler-
tid ogsa irreversible kostnader palope. Figur 5 viser to sce-
narier for utbyggingen som inkluderer irreversible miljo-
kostnader, men hvor utbyggingsverdien (elektrisk energi)
og miljokostnaden ligger fast over tiden. Som vist i avsnitt
3.1 kan denne type prosjekt lede til to verdier p intern-
renten og hvor det avgjorende er forholdet mellom levetid,
utgangsinvestering og utviklingsverdien. For de verdier
som (tilneermet) ligger til grunn her; I = 1000 millioner,
D = 132,8 millioner og T = 24, oppnas to verdier pd intern-
renten.

Figur 5 Internrente og irreversibel miljokostnad

Den fete grafen i Figur 5 skisserer forst et scenario hvor
hele miljokostnaden (MK) er antatt irreversibel. For en
miljokostnad pd 3 ore/kWh téler dermed prosjektet en
diskonteringsrente pa mellom om lag 1 % og 8 % for a gi
positiv naverdi. Det sees videre at prosjektet maksimalt vil
tale en irreversibel miljokostnad pa noe over 6 ere/kWh.
Den stiplede grafen i figuren inkluderer bdde reversible og
irreversible kostnader. Mer presist illustrerer denne grafen
hvor heye irreversible kostnader prosjektet maksimalt
taler for ulik sterrelse pd renten, gitt at det eksisterer en
reversibel miljokostnad per kWh pé 3,5 ere. For en irre-
versibel miljokostnad pa 3 gre/kWh (og en reversibel mil-
jokostnad pé 3,5 ere/kWh) vil prosjektet dermed gi posi-
tiv néverdi i intervallet fra noe over 1 % til noe under 6,5
%. Gitt de reversible kostnadene sees det videre at pro-
sjektet maksimalt tdler irreversible miljokostnader ca. 4,8
ore/kWh. Vi understreker igjen at beregningen som ligger
til grunn i Figur 5 er basert pa konstant miljo- sd vel som
utbyggingsverdi over tiden.

Det er Norges Vassdrags og Energidirektorat (NVE) som
behandler energiselskapenes konsesjonssoknader om
vindkraftutbygging. Som supplement til kvalitative vurde-
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Tabell 1 Miljokostnad og gitt avkastningskrav Smolautbyggingen.

Antagelse verdiutvikling

Type miljokostnad

Maksimal miljpkostnad ved 8 % rente

a=y=0 Reversible
a=0,y=0.03 Reversible
a=0.03,7=0 Reversible
a=y=0 Irreversible
a=y=0 Irrev. og reversible

5 ore/kWh

3,5 pre/kWh (initialt)
17 4 ore/kWh

2,7 ore/kWh

0

Tabellnote: o = %-vis arlig vekst utbyggingsverdi, y = %-vis érlig vekst miljoverdi.

ringer benytter NVE nytte- kostnadsanalyse som grunnlag
for konsesjonsbevilgninger. Direktoratet har utarbeidet en
handbok spesielt rettet mot samfunnsekonomisk analyse
av energiprosjekter (NVE 2003). I analysene legger NVE
(2003) til grunn en risikofri diskonteringsrente pé 3,5 %,
hvorpa det for mindre vindkraftprosjekter anbefales &
legge til et standardisert risikotillegg p& 4,5 %. Tilsvarende
benyttes en risikojustert diskonteringsrente pd 8 % ogsd
for vannkraftprosjekter. For storre utbygginger og viktige
enkeltprosjekter papeker imidlertid NVE (2003) at det
skal foretas egne anslag.

Foreliggende anslag pa miljokostnader av vindkraftutbyg-
gingen pd Smola er i folge NVE (2003) kun 0,4 til 2
ore/kWh. Verdsettingsstudier tilsier imidlertid at miljo-
kostnadene av vindkraft kan vare langt hoyere. 1 folge
Cicero (2004) kan befolkningen i gjennomsnitt vere villig
til & betale 3-11 gre/kWh for 4 unngd negative miljokost-
nadene av vindkraft dersom alternativet er ny kapasitet
som folge av opprusting av eksisterende vannkraftverk.
Disse kostnadene er dramatisk haye i forhold til anslaget i
NVE (2003). Disse anslagene bidrar i s mate til & reise
diskusjon om hvorvidt tallene som ligger til grunn i NVE
(2003) er representative, og indikerer samtidig at miljo-
kostnadene av vindkraft kan vere betydelig hoyere. Basert
pé Figur 4 og 5 gir Tabell 1 en sammenfatning av hvor hoy
(initial) miljokostnad Smela-utbyggingen tdler under de
ulike scenarier for verdiutvikling og type miljokostnad.
For det gitte avkastningskravet til NVE tilsier derfor bereg-
ningene at utbyggingen ikke tdler noen irreversibel miljo-
kostnad for & vaere samfunnspkonomisk lonnsomt dersom
prosjektet forérsaker en kombinasjon av reversible og irre-
versible kostnader ndr den reversible miljokostnaden er
satt til 3,5 ore/kWh (nederste linje tabellen). Videre har vi
at hvis alle miljokostnadene antas a vaere irreversible betyr
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et avkastningskrav pd 8% at 2.7 ore/kWh er den maksi-
male miljokostnaden prosjektet taler for ikke & gi negativ
naverdi. Under forutsetninger om drlig vekst i miljoverdien
pé 3 % vil prosjektet under avkastingskravet til NVE téle
en initial reversibel miljokostnad pa opptil 3,5 ore/kWh.

5 AVSLUTNING

I sin beromte artikkel fra 1967 introduserte John Krutilla
en alternativverdi ved bruken av uberert natur til utbyg-
gingsprosjekter. Basert pé dette arbeidet har vi her sett p4
ulike formuleringer av denne typen miljoverdi. I trdd med
Porter (1982) har vi vist at vekst i miljoverdien, eller mil-
jokostnaden, over tid vil kunne medfore at et utbyggings-
prosjekt har to internrenter. Videre har vi vist vi at det for
prosjekter med relativt kort teknisk/okonomisk levetid og
irreversible miljokostnader ogsd kan eksistere to intern-
renter. I begge tilfeller er drsaken at positive kontant-
strommer etterfolges av negative strgmmer, dvs. at pro-
sjektene er ukonvensjonelle. Konsekvensen av dette er at
et utbyggingsprosjekt ikke lenger er samfunnsekonomisk
ulennsomt bare pid grunn av at nytten det genererer er
heyt diskontert. Det er ogsa ulennsomt for lave verdier pa
diskonteringsrenten. Alt i alt betyr dette at en generelt
ikke uten videre kan predikere hvilken innvirkning en
endring i den samfunnsgkonomiske kalkulasjonsrenten
har for prosjektvurderingen.

Et eksempel fra vindkraftutbyggingen pd Smola-utbyg-
gingen har vi vist hvordan disse forholdene kan bringes
inn i kostnads-nytte vurderingen av dette prosjektet. I
bergningene bringes bdde reversible og irreversible miljo-
kostnader inn. I det forste sett av beregninger sd vi forst
hvor heye reversible miljokostnader prosjektet maksimalt
kan téle for & vaere samfunnspkonomisk lgnnsomt under
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alternative antakelser om verdiveksten pd miljogodet. I et
annet sett av beregninger tok vi for oss irreversible miljo-
kostnader og beregnet hvor heye disse maksimalt kan
veere for at prosjektet skal vaere samfunnsekonomisk
lonnsomt. P4 denne méten avdekkes miljokostnadene
prosjektet tdler indirekte ved 4 stille ulike krav til pro-
sjektavkastningen. Hvis miljokostnadene settes relativt
hoyt far vi typisk ingen positiv naverdi for dette prosjek-
tet. Settes de relativ lavt far vi et omrdde med positiv
naverdi, men slik at ogsd et lavt avkastningskrav kan gi
negativ naverdi. I forhold til eksisterende praksis ved kost-
nads-nytte analyser av energiprosjekter (NVE 2003), kan
ulike forutsetninger om verdiutvikling og irreversibilitet
potensielt veare av stor betydning for lennsomhetsvurde-
ringen. Beregningene viser at lgnnsomheten i Smola-
utbyggingen avhenger kritisk av hvorvidt og i hvilket
omfang prosjektet generer irreversible miljokostnader.
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