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Forord
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Sammendrag

Gjennom denne masteroppgaven er det sett p̊a om endring av magasindisponering kan være
med p̊a å redusere den økonomiske risikoen til en vannkraftprodusent. Oppgaven er skrevet
i samarbeid med Trondheim Energiverk (TEV), og det er tatt utgangspunkt i dataverktøy
som er i bruk i bedriften.

Etter dereguleringen av det nordiske kraftmarkedet har kraftbransjen blitt mer opptatt av
risikostyring p̊a bedriftsniv̊a. P̊a grunn av flere ulike typer risiko i kraftmarkedet, kan det
være vanskelig å drive risikostyring. De viktigste usikkerhetsfaktorene er pris og mengde.
Risikostyring kan enten drives separert eller integrert, og det er delte meninger om hva som
egner seg best i markeder som det nordiske kraftmarkedet. TEV benytter separat risiko-
styring.

I analysedelen av oppgaven et det konstruert 7 ulike strategier for magasindisponering.
Produksjonsrekker for strategiene er generert i produksjonsplanleggingsverktøyet Vansim-
tap, og risikostyringsverktøyet Elviz er benyttet for å finne forventet kontantstrøm for to
porteføljer med ulik grad av forh̊andssalg. Analysene er gjennomført med utgangspunkt i
to ulike niv̊a for startmagasin (høyt og lavt) og tilhørende markedsinformasjon om priser.

Resultatene fra analysene i Elviz viser at selv om lavt startmagasin fører til lavere forven-
tet produksjon enn høyt startmagasin, tilsier ikke dette at det økonomiske resultatet blir
d̊arligere enn ved høyt startmagasin. Dette kommer av negativ korrelasjon mellom pris og
tilsig (produksjon), og gjelder n̊ar TEV er i takt med markedet.

Analysene viser ogs̊a at en ikke kan forvente at risikoen reduseres ved å være mer risiko-
avers (enn det TEV er i dag) med tanke p̊a lav magasinfylling. Resultatene indikerer tvert
imot at det kan forventes en liten økning i forventningsverdi og heving av nedsida dersom
det tillates noe mer nedtapping av magasinene. For høyt startmagasin er den forventede
økningen mindre enn for lavt startmagasin. Resultatene gjelder for analyser der det ikke
tas hensyn til endring i verdi av sluttmagasin og bruk av portefølje som ligner den TEV
benytter. Ved bruk av portefølje med mer forh̊andssalg var det ønsket å undersøke om en
strategi med jevn årlig produksjon hevet nedsida mer i forhold til de andre strategiene.
En slik produksjonsstrategi viste seg å være vanskelig å generere i Vansimtap, og det kan
derfor ikke konkluderes om jevn årlig produksjon (gjerne i kombinasjon med økt forh̊ands-
salg) er en god strategi. Generelt ble resultatet av økning i forh̊andssalg at utfallsrommet
for kontantstrømmene ble redusert og at nedsida ble hevet.

Siden TEV’s risikostyring tar utgangspunkt i realisert inntekt, er det valgt å legge mest
vekt p̊a resultatene som ikke er justert for magasinendring. Dersom det ønskes å ta hensyn
til verdi av magasinendring, kan det ikke trekkes de samme konklusjonene som for ujusterte
kontantstrømmer. Forskjellene mellom m̊alfunksjonene for strategiene er generelt mindre,
og det er tre ulike strategier som har høyest m̊alfunksjon for de fire gjennomførte analy-
sene. Målfunksjonen i oppgaven er definert som forventningsverdi + kontantstrøm for det
3. d̊arligste utfallet. For å f̊a mer robuste resultater kunne det vært ønskelig å optimere



Kapittel 2 Produksjonsplanlegging

For en vannkraftprodusent er det nødvendig med en langsiktig strategi for disponering av
ressursene for å oppn̊a optimal drift av produksjonsanleggene. Denne strategien m̊a sees i
sammenheng med virkningsgrader og forventninger til det kortsiktige markedet [Haugstad
& Belsnes 1999]. Driftsplanlegging i vannkraftsystemer deles vanligvis inn i langtidsplan-
legging og korttidsplanlegging. I tillegg finnes sesongplanlegging, som er mellomniv̊a hvor
langtids- og korttidsplanleggingen kobles sammen [Fosso & Gjengedal 2004]. B̊ade for lang-
tidsplanlegging og sesongplanlegging vil risiko være en viktig faktor, da det er stor usikker-
het knyttet til blant annet pris og tilsig. Korttidsplanlegging innebærer en mer determinis-
tisk tilnærming, slik at risikostyring er mindre aktuelt her. Gjennom denne masteroppgaven
har det vært fokus p̊a langtidsplanlegging.

Figur 2.1: Niv̊aer i produksjonsplanleggingen

Langtidsplanlegging

Langtidsplanlegging skal sikre en fornuftig disponering av ressursene over tid, og planleg-
gingshorisonten er typisk opptil 5 år. Prisutviklingen i kraftmarkedet vil være den viktigste
parameteren for produsentens økonomiske resultat, og prisprognosering st̊ar derfor sentralt
i planleggingsprosessen. Meteorologisk statistikk og prognoser vedrørende kraftetterspørsel,
v̊arflom, oppstart av nye anlegg, revisjoner m.v. spiller ogs̊a en viktig rolle i langtidsplan-
leggingen i det nordiske markedet [Fosso & Gjengedal 2004].

2.1 Vannkraftprodusentens optimaliseringsproblem

Driftsoptimaliseringsproblemet til en vannkraftprodusent g̊ar ut p̊a å maksimere forven-
tede inntekter (markedsverdi), gitt prediksjon om fremtidige priser og gjeldende restrik-
sjoner. Produksjonsoptimalisering innebærer en maksimering av inntekter fra kraft solgt
i markedet, samt verdien av fremtidige inntektsmuligheter, som i hovedsak er bestemt av
magasinfyllingen i slutten av perioden. Optimaliseringsproblemet kan formuleres som vist i
likning 2.1. Foreløpig regnes produsenten som risikonøytral, h̊andtering av risiko behandles
nærmere i avsnitt 6.4.

maks E

[ N∑
k=1

(1 + r)−Tk qkpk + (1 + r)−TN S(yN )
]

(2.1)
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2.1 Vannkraftprodusentens optimaliseringsproblem

hvor

E – forventningsverdi
k – tidssteg
N – planleggingsperiode
r – diskonteringsrente
Tk – antall år (fraksjoner) til periode k
qk – produksjon, periode k. Beslutningsvariabel
pk – markedspris, periode k
S(yk) – restverdi som funksjon av systemets tilstand
yk – systemtilstander, magasininnhold som viktigste parameter

Vannbalanse for systemet kan skrives som følger:

xk = xk−1 + ik − fk − qk ∀k = 1, 2, .., N (2.2)

hvor

k – tidssteg
xk – magasinfylling, periode k [MWh]
xk−1 – magasinfylling, periode k - 1 [MWh]
qk – produksjon, periode k [MWh]. Beslutningsvariabel
ik – (regulerbart tilsig + uregulerbart tilsig - forbitapping), periode k [MWh]
fk – flom, periode k [MWh]

Magasininnholdet xk er en stokastisk variabel fordi tilsiget er stokastisk. Det henvises til
avsnitt 7.2.1 for illustrasjon av en standard vannkraftmodul.

P̊a grunn av krav til øvre og nedre magasinfylling, samt grenser for produksjon kan følgende
restriksjoner formuleres:

ak ≤ qk ≤ bk ∀k = 1, 2, .., N (2.3)

ck ≤ xk ≤ dk ∀k = 1, 2, .., N (2.4)

ak og bk er henholdsvis nedre og øvre grense for produksjonen qk i periode k. ak represen-
terer uregulerbart tilsig - forbitapping i periode k.

ck og dk er henholdsvis nedre og øvre grense for magasinfyllingen xk i periode k.
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