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Sammanfattning och slutsatser

Syftet med rapporten

Marginalkontrakt, eller dubbelriktade differenskontrakt (pa
engelska Contract for Difference, CfD), ar ett styrmedel som
har fatt allt stérre uppmaéarksamhet, sarskilt eftersom EU:s
reviderade elmarknadsforordning kraver att direkt prisstod for
investeringar i nya elproduktionsanlaggningar ska utformas
som marginalkontrakt (eller som likvardiga system med samma
effekter). Overgripande &r ett marginalkontrakt ett avtal mellan
en elproducent och en offentlig myndighet som sakerstaller
elproducenten en minimiinkomst fér producerad volym.
Styrmedlets 6vergripande syfte ar att dverféra (pris)risk fran
investeraren (elproducenten) till en motpart, som regel staten.
Samtidigt kan marginalkontrakt innehdlla ett subventions-

element.

Denna rapport syftar till 6ka Energimarknadsinspektionens
kunskap for vidare utredning av marginalkontrakt i Sverige.
Analysen utvecklas pa basis av ekonomisk teori och diskuterar
hur teorin kan anvandas i en svensk kontext. Vi utgdr frén att
en eventuell implementering av marginalkontrakt ska
underlatta uppnaendet av de svenska energipolitiska malen.
Den svenska regeringen har antagit ett planeringsmal om att
kraftsystemet ska kunna leverera 300 TWh i 2045 och ett
leveranssakerhetsmal om att elsystemet "ska ha férmagan att
leverera déar efterfrdgan finns, i ratt tid och i tillréacklig méngd”.
Malen &r med andra ord kopplat till ett matt pa elproduktion
(MWh). Dessutom tar vi hansyn till implementeringen som en
del av en bredare utveckling av den svenska elmarknaden och

elsystemet, ocksd med hansyn till att Sverige ar en del av EU:s

inre marknad for el och att statsstédregler maste féljas.
Marginalkontraktens roll i olika scenarier

Den roll som marginalkontrakt kan spela ar kopplad till vad
som behdvs for att malen ska nds. Planeringsmalet r inte ett
produktionsmal i sig. Svenska kraftnats langsiktiga marknads-
analys av efterfrageutvecklingen i Sverige uppger att elbehovet

kommer att dka frén 155 TWh &r 2025 till mellan 205 och 350

TWh ar 2045. Gapet mellan scenarierna beror pa flera faktorer,
men i synnerhet den stora osakerheten kring utvecklingen av
vatgasproduktion och elférbrukningen inom industrin.
Tillvéxten i elproduktionen kommer framst fran karnkraft och
landbaserad och havsbaserad vindkraft, men volymen ar
mycket olika i de olika scenarierna: karnkraften varierar mellan
0 och 110 TWh, havsbaserad vindkraft mellan 3 och 67 TWh

och landbaserad vindkraft mellan 96 och 170 TWh.

Svenska kraftnats scenarier visar att en stor del av de
investeringar som behdvs for att uppna planeringsmalet, maste
komma i form av vind- och karnkraft, och att karnkraft och
havsbaserad vindkraft i stor man ar alternativ till varandra. En
viktig frdga ar da om ny produktionskapacitet kommer bli
byggd endast baserad pa gallande forutsattningar och
marknadsvillkor. En central utmaning ar marknadsrisker som
beror pé utvecklingen av bade energi- och klimatpolitiken och

villkoren for investeringar i olika kraftslag.

En offentlig utredning om finansiering av karnkraften har
identifierat flera risker som inte kan hanteras i dagens
marknader och féreslér bland annat tilldmpning av marginal-
kontrakt for ny karnkraft, atminstone for de forsta fyra
reaktorerna. Men marginalkontrakt kan ocksa vara aktuella for
andra fossilfria kraftslag, som havsbaserad vindkraft. Vi har
strukturerat analysen kring fyra aktuella fall for inriktning av
marginalkontrakt i Sverige: Ett riktad marginalkontrakt for
karnkraft (fall 1) eller havsbaserad vindkraft (fall 2), gemensam
tilldelningsprocess till karnkraft och havsbaserad vindkraft (fall
3) eller gemensam tilldelningsprocess till alla fossilfria produk-

tionsslag, dvs. aven for landbaserad vind- och solkraft (fall 4).
Teoretisk kunskapsunderlag

Oavsett om ett marginalkontrakt ar utformat pd ett

teknikspecifikt  eller teknikneutralt satt galler nagra

overgripande kriterier for att utformningen ska vara effektiv.
Tva centrala kriterier &r 1) att kontrakten inriktar sig mot
barriarer  och

identifierade marknadsmisslyckanden -
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otillrackliga prissakringsmojligheter och otillracklig betalning
for positiva externa effekter sdsom forsérjningstrygghet,
teknisk utveckling, larandeeffekter och minskade utslapp — och
2) att de inte ska férsdmra den kortsiktiga och ladngsiktiga
effektiviteten pd elmarknaden. De kriterier som anges i EU-
regleringen oOverlappar till stor del de teoretiska kriterierna.
Foérutom kraven pa utformningen av sjalva kontrakten kraver
EU-regleringen en konkurrensbaserad tilldelningsprocess som
att  Over-

ar transparent och icke-diskriminerande sa

kompensation undviks.

En effektiv omfordelning av risk reducerar kapitalkostnaden
och minskar darmed subventionen som behdvs for att trigga
investeringar. Medan traditionella marginalkontrakt, som ar
kopplade till anldaggningens lopande produktion, har negativ
paverkan pé produktionsincitamenten och dessutom skapar en
rad andra utmaningar och olyckliga incitament, rekommenderar
nyare litteratur finansiella marginalkontrakt for att undvika

saddana incitament.

Ett finansiellt marginalkontrakt innebar att elproducenten
mottar en fast betalningsstrom fran motparten (staten) och ar
skyldig att betala motparten marknadsvardet av inkomsten
frédn en referensanldggning. Marknadsvardet av ett marginal-
kontrakt definieras av produktionen i referensanldaggningen
(referensvolym och produktionsprofil) och marknadspriset
(referenspriset). Referenspris eller -varden i kontraktet
bestams s3 att den noggrant &terspeglar investerarnas
riskexponering, mojliggor konkurrensbaserad tilldelning, ar
bortom manipulation och inte skapar snedvridande incitament.
Om referensvolymen ar noggrant definierad, dvs. att den ar ett
bra matt pd anlaggningens effektiva produktion, enligt
overlamnas  all

kostnads- och marknadsférhallanden,

marknadsrisk frédn elproducenten till motparten.

Om marginalkontrakten tilldelas genom konkurrens, kommer
elproducenten i princip konkurrera baserat pa det fasta stod-
beloppet per MWh (enligt referensvolymen) ocksd kallad

losenpris ("strike price”).

Metoden fér att uppskatta vinsterna fran den virtuella
anladggningen bor fanga de riskkallor som det ar effektivt att
Overféra fran investeraren till motparten, d.v.s. som &stad-
kommer en riskférdelning som reducerar de totala samhalls-
ekonomiska kostnaderna och gynnar en likvardig konkurrens
mellan kraftslagen. De risker man vill 6verféra ar sddana som
investeraren inte kan kontrollera och inte heller kan sakra
kommersiellt pa ett tillfredsstallande satt. Om referensvérdet i
kontraktet inte ar faststillt pd ett noggrant satt, lamnas
investeraren med en risk den inte kan kontrollera eller hantera,
eller sd blir marginalkontraktet onédigt kostsamt fér staten och
onddig péverkan pa marknaderna i 6vrigt. Det innebar en
mindre effektiv riskfordelning och behov av en hogre l6senpris
och hogre statliga subentioner for att investeringen ska

forverkligas.

Om det inte finns nagra systematiska skillnader i langsiktiga
prisforvantningar mellan investerare och avtalets motpart, bor
varaktigheten av kontrakten (l6ptiden) och darmed betalnings-
skyldigheten for producenten motsvara den férvantade
ekonomiska livslangden for den fysiska anldaggningen. Men om
staten har en lagre diskonteringsranta och finansierings-
kostnader an investeraren, kan en kortare kontraktslangd bidra
till att minska nuvardet av det totala stodbeloppet for staten
utan att det &r pd bekostnad av riskavlastningen foér

investeraren.

Anlaggningar som ligger i olika elomrdden har olika
marknadsvarden (referensvolymer och marknadspriser). Om
staten soker att minimera sin nettoutbetalning, innebar det att
anldggningarna i en auktion ska rangordnas utifrdn en upp-
skattning av bade det fasta stodbeloppet och en uppskattning
av framtida marknadsvarden. Den har typen av uppskattningar

ar dock svara att gora, béde for investerare och staten, eftersom

framtida marknadsvarde beror pd en rad osakra faktorer.
Utformning av marginalkontrakt i svensk kontext

Med ett teoretiskt optimalt marginalkontrakt som utgangs-
punkt och de ovan beskrivna kriterierna, har vi bedomt hur ett

effektivt marginalkontrakt kan utformas i en svensk kontext:
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Fall 1 — Karnkraft: Marknadsvardet (som producenten ar skyldig
att betala till motparten) berdknas i detta fall utifran en virtuell
anldggnings optimala produktion enligt kostnadsférhallanden,
inklusive start-/stopp-kostnader, och timvisa (eller kvartvisa)
marknadspriser i det elomrdde anldggningen &r byggt. Om
referensproduktionen i stillet baseras pa en fast kapacitets-
faktor, kommer det att fdrsvaga riskavlastningen som

kontraktet erbjuder. | linje med den ekonomiska livslangden,

tycks 40 &r vara en lamplig varaktighet som utgdngspunkt.

Fall 2 — Havsbaserad vindkraft: Marknadsvardet berdknas
utifrdn samma princip som for kérnkraft, dar referens-
produktionen baseras pa (noggranna, men objektiva) vinddata
och omradespriser per timme (kvart). Den har noggrannhets-
principen betyder att marknadsvarde estimeras baserad pa
produktionsprofilen och prisprofilen (per timme eller kvart) i
dagen fore-marknaden i enlighet med principen for riktade
kontrakt. Om den faktiska produktionen laggs till grund,
kommer det att aventyra incitamenten att stdnga produktionen
nar marknadsvardet ar noll eller negativt. Ekonomisk livslangd
for vindkraften inneb&r en varaktighet pa 30 ar som

utgdngspunkt.

Fall 3 — Gemensam tilldelningsprocess for karnkraft och havs-
baserad vindkraft: Ett karnkraftverk och ett vindkraftverk har
olika referensvolymer. Om valet av referensproduktion ger
olika riskavlastning for olika tekniker, kommer det att snedvrida
konkurrensférhdllanden mellan dem. Olika (noggranna)
produktionsprofiler och marknadsvarden innebar att projekten
med det lagsta stddbehovet per MWh far tilldelning forst. Om
kontraktens ptid ar densamma for béda teknikerna leder det
till en snedvridning av konkurrensen mellan karnkraft och havs-
baserad vindkraft. For att jamfora projekt med olika livslangd
och kontraktsvarighet pa lika villkor, maste nuvérdet av netto-
utbetalningen frén staten laggas till grund. Det stérsta hindret
for en gemensam tilldelning ar dock olika ledtider for karnkraft
och havsbaserad vindkraft. Langa ledtider for karnkraft innebar
att uppstartstidpunkten for ett karnkraftverk ligger mycket

langre fram i tiden. Osdkerhet om uppstartstidpunkt maste

ocksa beaktas.

Fall 4 — Teknikneutral tilldelning: Motsvarande en gemensam
tilldelning till karnkraft och havsbaserad vindkraft, kan en
teknikneutral tilldelning vara effektiv om den baseras pa
noggranna uppskattningar av referensvolymer och marknads-
varden. En fordel med teknikneutral tilldelning ar att projekt
oavsett teknik kan konkurrera om marginalkontrakten, ndgot
som ger battre forutsattningar for effektiv konkurrensbaserad
tilldelning och lagre utbetalningar frdn staten &n riktade

kontrakt.

Bade for karnkraft och havsbaserad vindkraft anfors dven andra
skal an riskavlastning som motiv for tilldelning av marginal-
kontrakt. Nyligen publicerade utredningar pekar pd att ingen av
teknikerna ar lénsamma pa marknadsvillkor. Dessutom pekas
det pd laroeffekter, programrisker och obetalda systemnyttor.
Sadana olikheter gor det svarare att jamféra erbjudanden i ett
gemensamt konkurrensforfarande. Myndigheterna borialla fall
dverviaga om dessa externa effekter kan hanteras pd andra och
effektivare satt an genom marginalkontrakt. Till exempel kan
tillforlitlighet ersattas genom en egen kapacitetsmarknad och

inte genom ett marginalkontrakt.

Lokaliseringssignaler: Tilldelning baserad pa nettostédet som
tar hansyn till elproduktionens uppskattade marknadsvarde,
innebar en lokaliseringssignal darfor att beloppet som behovs,
allt annat lika, ar lagre i ett underskottsomrade dar det framtida
priset lar vara hogre. Nettostédet kommer ocksd att innehalla
en lokaliseringssignal om produktionsprofilen for vind- och
solkraft baseras pa graderade och/eller noggranna vaderdata.
Att tillhandahalla lokaliseringssignaler genom omradesvisa
tilldelningsférfaranden kommer sannolikt ske pa bekostnad av
konkurrensen. En helt annat alternativ, som framst galler karn-
kraft och havsbaserad vindkraft, ar att lata olika investerare
konkurrera om att bygga pa omrdden som pekatas ut pa
forhand. Det ger aven battre mojligheter av att koordinera

produktion- och natutbyggnad.
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Konsekvenser for marknaden

Oavsett kraftslag ar investeringsprojekten kapitalintensiva, och

kapitalkostnaden ar darfor avgorande foér projektens

lbnsamhet.

Vi forvantar oss att den primara effekten av marginalkontrakt
ar att de minskar kapitalkostnaden (WACC) genom att sakra
intdkterna, vilket adresserar bristande mojligheter till pris-

sakring pd marknaden.

Den minskade kapitalkostnaden kan ha en betydande effekt pa
stodbehovet, och uppskattningar som gjorts inom ramen for
det har uppdraget Vvisar att riskavlastning genom
marginalkontrakt kan gora havsbaserad vindkraft (i de sodra
budomrédena i Sverige) och solkraft ldnsamma. Utan tillgang
till ett kontrakt som sakrar intdkter over tid finns det stor
variation i det uppskattade stodbehovet for de olika teknikerna.
Karnkraft och havsbaserad vindkraft uppvisar i de flesta
prisscenarier och budomraden en betydande skillnad mellan
LCOE och uppnétt elpris, medan landbaserad vindkrafti mdnga
fall kan vara lonsam utan stod. (Observera att LCOE-

skattningarna ar kansliga for vilka WACC anvands som

underlag.)

Implementering av marginalkontrakt kan minska investerarens
intresse av att hantera (langsiktig) elprisexponering pa andra
satt (sarskilt genom PPA eller finansiella derivat som terminer),
vilket kan minska utbudet av sddana produkter pd de relevanta
marknaderna. Till exempel kommer ett marginalkontrakt for en
vindkraftsinvesterare att minska behovet av en PPA och
darmed férhindra en energiintensiv industri fran att hitta en
PPA-leverantdr eller 6ka kostnaderna foér det. Utbudet pd
marknaden kan i princip uppratthallas om staten saljer
marginalkontrakten vidare (eftersom kontrakten bara overfor
risken till kontraktsmotparten, alltsd staten). Det finns dock
begransad erfarenhet med sadan vidareférsaljning, sa
losningen ar fortfarande teoretisk. Huruvida marginalkontrakt,
genom att minska finansieringskostnaderna, kan styra bort
investeringar fran annan elproduktion eller andra sektorer

beror pd& konkurrensférhdllandena (och utformningen av

konkurrensen ) och méjligheterna till riskavlastning pa andra
marknader. En sddan konsekvens ska enligt statsstdds-

regelverket undvikas.

Val utformade finansiella marginalkontrakt ar att foredra
framfor traditionella marginalkontrakt eftersom de inte
paverkar agerandet i de kortsiktga marknaderna (dagen fore

och intradag) pa samma stt.
Finansiering

Marginalkontraken kan finansieras pd olika satt, huvud-
alternativen ar finansiering genom statsbudgeten eller genom
konsumentavgifter. Badda modellerna har fordelar och
nackdelar: finansiering via statsbudgeten skonar konsu-
menterna (darfor att det inte paverkar deras elrdkning direkt),
men kraver ofta ett tak av budgetskal, vilket flyttar en del av
risken tillbaka till investeraren. Finansiering via konsument-
skatter undviker skarpa tak for subventionsbeloppet, men slut-
anvandaren utsatts for ofdrutsagbarapristillagg.
Of6rutsdgbarheten i pdslaget kan motverkas genom att
anvanda en stodpott. Finansiering genom aterférséaljning av
kontraktet ar en ytterligare mojlighet, men det finns fortfarande

begransat med erfarenheter att dra nytta av frdn andra lander

och det kommer med ett antal obesvarade fragor.
Upphandling

For att sakerstalla en effektiv tilldelning av marginalkontrakten,
bor man alltid strdva efter att genomféra den pd ett
konkurrensbaserat satt. Antalet aktuella projekt ar avgorande
for om det kan genomfdéras. Om detta inte ar mojligt kan
kontraktet tilldelas genom en administrativ process. For fall dar
antalet aktuella projekt &r begrénsat kan det vara svart att
skapa en effektiv konkurrens mellan dem i en auktion, och vi
skulle da rekommendera att marginalkontrakten anvands som
ett forhandlingsbaserat verktyg. Om antalet aktuella projekt
att ga over till

Okar over tid kan man oOvervaga

konkurrensbaserad tilldelning av marginalkontrakt senare .

For konkurrensbaserad tilldelning finns det flera varianter av
auktioner med olika egenskaper. Det kan vara en fordel att

utforma nagot som liknar varianter som anvands i andra lander,

4
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eftersom detta mojliggér bade erfarenhetsutbyte kring redan
provade auktionsformat och okar sannolikheten for att
aktorerna har kannedom om hur de fungerar. Forkvalificering ar
kombination  med

mest relevant att anvanda i

konkurrensbaserad tilldelning och mojliggor att  vissa
parametrar faststélls i férvag. Férkvalificering &r vanlig i manga

andra lander som anvander marginalkontrakt.
Implementering och nya roller

Implementering i linje med statsstodsregelverket kraver en
tydlig motivering, det vill sdga att syftet och marknads-
misslyckandet maste klargéras. Efersom Sverige ar en del av
EU:s inre marknad for el r en central frdga darfér hur marginal-
kontrakt ska utformas for att vara i 6dverensstammelse med
EU:s statsstddsregler och annan EU-lagstiftning. Som

utgdngspunkt kommer marginalkontrakt att utgéra statligt

stéd som maste godkannas av EU-kommissionen. Regelverket

har sarskilda bestammelser for olika typer av stéd beroende pa
stodets syfte. Kategorierna omfattar bland annat stod for att
minska och avlagsna utslapp av vaxthusgaser, inklusive stod
for fornybar energi och energieffektivisering, samt forsorjnings-
trygghet  inom energisektorn. | forarbetet  infor
implementeringen blir det viktigt att beskriva aktivitetens
relevans for att visa hur stédet bidrar till att uppnd EU:s mal
inom klimat, miljo och energi. Generellt ar det mildare krav for

projekt som &r inriktade pd att minska utslapp av vaxthusgaser

och strangere krav for 6vriga.

Ett antal funktioner och roller kravs for att implementera
marginalkontrakt i Sverige. Mdnga av uppgifterna kan hanteras
av relevanta departement och myndigheter. Delar av
genomférandet kan ocksd o6verlatas till externa leverantorer,

forutsatt att de ar oberoende av kommersiella intressen och har

den kompentens som kravs.



Design of CfDs in Sweden

Executive summary

Aim of the report

Contracts for Difference (CfD) are a policy instrument that has
gained increasing attention, particularly since the EU's revised
Electricity Market Regulation requires that direct price-support
schemes for investments in new electricity generation shall be
designed as two-way contracts for difference (or equivalent
schemes with the same effects). Broadly, a CfD is an agreement
between an electricity producer and a public authority that
provides the producer with a minimum income for the volume
of electricity produced. The overarching purpose of the
instrument is to transfer (price) risk from the developer
(electricity producer) to a counterparty, typically the state. At

the same time, CfDs may include a subsidy element.

This report aims to serve as guidance for the further
examination of CfDs in Sweden. The analysis is developed
based on economic theory and discusses how the theory can
be applied in a Swedish context. We assume that any potential
implementation of CfDs should facilitate the achievement of
Sweden's energy policy goals. The Swedish government has
set a planning target that the power system be capable of
delivering 300 TWh by 2045 and a reliability target that the
electricity system "must have the ability to deliver where
demand exists, at the right time, and in sufficient quantities."
We also consider the broader development of the Swedish
electricity market and system, taking into account that Sweden
is part of the EU's internal electricity market and that state aid

rules therefore must be followed.
The role of CfDs in different scenarios

CfDs’ role can vary depending on what is required to achieve
the policy objective. The planning target is not a production
target in itself. According to Svenska kraftnat's long-term
market analysis of demand developments in Sweden,
electricity demand is expected to increase from 155 TWh in
2025 to between 205 and 350 TWh by 2045. The spread in

2045 is due to several factors, particularly the significant

uncertainty regarding developments in hydrogen production
and industrial electricity consumption. Growth in electricity
production will primarily come from nuclear and wind power
(onshore and offshore), but the volumes vary greatly across
scenarios: nuclear ranges from 0 to 110 TWh, offshore wind

from 3 to 67 TWh, and onshore wind from 96 to 170 TWh.

Svenska kraftnat's scenarios indicate that a significant portion
of the investments required to meet the planning target must
come from wind and nuclear and that nuclear and offshore
wind largely act as alternatives to one another. A key question
is whether new generation capacity will be built solely based
on current market and regulatory conditions. A central
challenge lies in market risks stemming from developments in
energy and climate policies, including energy policy
frameworks and conditions for investment in different power

generation technologies.

A study on the financing of nuclear has identified several risks
and recommends the use of CfDs for new nuclear facilities, at
least for the first four reactors. However, CfDs could also be
relevant for other fossil-free energy sources, such as offshore
wind. Nuclear and offshore wind power, however, are
fundamentally different technologies. Moreover, the planning
target encompasses all fossil-free energy sources. Therefore,
this analysis is structured around four potential cases for the
application of CfDs in Sweden: a dedicated CfD for nuclear
power (Case 1), a dedicated CfD for offshore wind power (Case
2), joint allocation of CfDs for nuclear power and offshore wind
power (Case 3) and joint allocation to all fossil-free production

types, including onshore wind and solar power (Case 4).
Theoretical foundation

Regardless of how a CfD is designed (whether technology-
specific or technology-neutral), some overarching criteria apply
to its effective structure. Two central criteria are: 1) that the
contract addresses identified barriers and market failures —

such as inadequate price hedging opportunities and insufficient
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compensation for positive externalities like supply security,
technological advancement, learning effects, and emission
reductions —and 2) that the contract supports market efficiency,
notably by preserving efficient short and long-term incentives
in the electricity market. The criteria outlined in EU regulations
largely overlap with these theoretical principles. In addition to
requirements for the contract's structure, EU regulations
mandate a competitive allocation process that is transparent

and non-discriminatory to avoid overcompensation.

An effective redistribution of risk reduces capital costs and
minimises the subsidies required to trigger investments. While
traditional CfDs, tied to actual production from the facility,
negatively impact production incentives and create other
challenges and undesirable outcomes, newer literature
recommends so-called financial or capability-based CfDs to

avoid such effects.

A financial CfD ensures that the electricity producer receives a
fixed payment stream from the counterparty (the state) and is
obligated to pay back the imputed income generated by a
reference generation facility. The imputed income is
determined by the reference facility’s production (reference
volume) and market price (reference price). Reference prices
and volumes in the contract must be carefully defined to reflect
the developers' risk exposure, enable competitive allocation,
avoid manipulation, and prevent distortive incentives. If the
reference volume accurately reflects the facility’s efficient
generation volume under the prevailing cost and market

conditions, all market risk can be transferred from the generator

to the counterparty.

Where CfDs are allocated competitively, generators generally
compete based on the revenue required per MWh (as set by the
reference volume). This per MWh value is also known as the

strike price.

The method for estimating the virtual facility's income should
capture the risks to be transferred from the developer to the
counterparty. These risks are those the developer cannot

control or commercially hedge satisfactorily. Any risks left with

the generator that it cannot may result in inefficient risk
allocation and require a higher strike price for the investment to

proceed.

If there are no systematic differences in long-term price
expectations between developers and the counterparty, the
contract duration—and thus the producer's payment
obligation—should correspond to the expected economic
lifespan of the physical facility. However, if the state and
developers have different time preferences and financing costs,
a shorter contract duration can reduce the net present value of

the total support amount for the state without compromising

efficiency (i.e. if that state’s discount rate is lower).

Facilities in different bidding zones have different market
values (reference volumes and market prices). If the state aims
to minimise its net payouts, facilities in an auction should be
ranked based on an estimate of both the fixed support amount
provided and an assessment of future market values of the

energy expected to be generated by the actual plant.
Design of CfDs in a Swedish context

With the theoretically optimal CfD as a reference, we have
assessed how to structure an effective CfD in the Swedish

context.

Case 1 — Nuclear: The market value (which the producer is
obligated to pay the counterparty) should be calculated based
on the optimal production of a virtual facility accounting for
relevant costs, including start/stop costs, and hourly (or
quarterly) market prices in the bidding zone where the facility
is located. If reference production is based on a fixed capacity
factor, it will weaken the risk mitigation offered by the contract.
In line with the economic lifespan of nuclear facilities, 40 years
seems to be an appropriate starting point for the contract

duration.

Case 2 - Offshore wind: The market value is calculated
similarly to nuclear power, but reference production is based
on (accurate yet objective) wind data and hourly (or quarterly)
market prices in the relevant price area. The economic lifespan

of the plant implies a contract duration of 30 years.
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Case 3 - Joint allocation to nuclear and offshore wind: The
reference production profile would be different for nuclear and
wind power plants. The principle of accuracy requires that
estimates of the reference plants’ income are based on day-
ahead market price profiles, in line with targeted contracts for
specific technologies or projects. Equal contract durations
distort competition between nuclear and offshore wind. To
compare projects on equal terms, the net present value of the

state's net payouts should serve as the basis for evaluation.

Case 4 - Technology-neutral allocation: Similar to joint
allocation for nuclear and offshore wind, technology-neutral
allocation can be efficient if it relies on accurate estimates of
reference volumes and market values. A key advantage of
technology-neutral allocation is that it allows more projects to
compete for CfDs, creating better conditions for efficient,

competition-based allocation than targeted contracts.

The rationale for offering CfDs to nuclear and offshore wind
developers sometimes cites reasons beyond the redistribution
of market risks. Recently published investigations indicate that
neither technology is profitable under current market
conditions. These studies also highlight the presence of
learning effects, wider system benefits and long-term cost risk
linked to the scale of deployment. Accounting for such
differences would be difficult as part of a joint competitive
procedure. Authorities should consider whether these effects
can be more efficiently addressed through mechanisms other
than the use of CfDs. For example, contributions to reliability

would be more efficiently compensated through a dedicated

capacity market than through a CfD.

Locational Signals: Allocation based on net support, which
takes the market value of electricity production into account,
inherently provides a locational signal because, all else being
equal, the amount of support needed is lower in a deficit area
where future prices are expected to be higher. Net support will
also contain a locational signal on the abundance of renewable
energy if the production profile for wind and solar power used
in the calculation reflects detailed locational data on expected

generation. Providing locational signals through regionally

specific allocation procedures is likely to come at the expense
of competition. A completely different alternative, primarily
applicable to nuclear and offshore wind, is to allow various
developers to compete for the right to build in specific areas
designated in advance by the authorities. This approach also
offers better opportunities to coordinate production and grid

expansion.
Market impacts

We expect the primary effect of CfDs to be a reduction in the
cost of capital (WACC). This is the result of more certain project
revenues, with CfDs addressing a lack of price-hedging
opportunities in the market. All of the relevant generation
technologies are relatively capital intensive, such that the cost
of capital is crucial to project profitability. Access to a contract
that secures revenues over time can lower the cost of capital

and thereby reduce production costs for all types of generation.

The impact of revenue certainty on the implied support cost can
be significant. Estimates show that revenue certainty could be
sufficient to make offshore wind power commercially viable in
Sweden’s southern bidding zones and solar power
commercially viable more broadly. Without access to a contract
that secures revenues over time, there is considerable variation
in the estimated need for support across different technologies.
Nuclear and offshore wind power exhibit, in most price
scenarios and bidding zones, a significant gap between the
assessed LCOE and their implied capture price. In contrast,
onshore wind is profitable in many cases without support. (We
note that the LCOE estimates are themselves sensitive to

assumed WACC.)

CfDs may reduce developers’ interest in managing (long-term)
electricity price exposures in other ways (particularly through
PPAs or financial derivatives like futures), which could reduce
the supply of such products. For example, a CfD for a wind
power developer may eliminate the need for a PPA and thereby
prevent an energy-intensive industry from finding a PPA
counterparty. The supply of such hedging contracts could, in

principle, be returned to the market by reselling the CfD (the
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exposure to the electricity price has not disappeared but has
just been transferred to the counterparty, i.e., the state). There
is limited experience with such resale options, so this solution
remains theoretical. Whether the reduction in financing costs
that results from the issuance of CfDs redirects investment
away from other sectors depends on the design of the
competition. This should be avoided through efficient design

and is a requirement under the state aid rules.

Other undesirable market consequences can be avoided
through efficient design. For example, traditional CfDs have
resulted in contracts that influence both production incentives
and bids in the short-term markets (day-ahead and intraday)
because support payments are tied to the facility's actual
production. These distortions can be avoided by ensuring that

payment volumes are independent of actual production.
Financing

The financing of CfDs can be arranged in different ways,
primarily through either the state budget or consumer charges.
Both models have advantages and disadvantages. Financing
through the state budget is less burdensome for consumers
(since it does not directly affect their electricity bills), but it
often requires a cap due to budgetary constraints, which can
shift some of the risk back to the developer. Financing through
consumer charges avoids strict caps on the subsidy amount but
exposes end-users to variable price surcharges. However,
undesirable volatility in the surcharge can be mitigated by
using a support fund. Financing through the resale of the
contract is another possibility, though experience from other
countries remains limited, and this approach comes with

several unanswered questions.
Procurement

To ensure an efficient allocation of CfDs, efforts should be
made to implement a competitive process whenever possible.
The number of eligible projects is crucial in determining
whether this can be achieved. If this is not feasible, contracts
can be allocated through an administrative process. In cases

where the number of eligible projects is limited, it may be

challenging to create effective competition among these
projects by using an auction. In such instances, we recommend
using CfDs as a negotiation-based tool. If the number of
eligible projects increases over time, competitive allocation can

be considered for later marginal contracts.

For competitive allocation, there are several types of auctions
with different characteristics. It may be advantageous to design
an auction similar to those used in other countries. This enables
the exchange of experiences with already tested auction
formats and increases the likelihood that participants are

familiar with the process.

Prequalification is most relevant when combined with
competitive allocation, as it allows certain parameters to be
established in advance. Prequalification is common in many

countries that use CfDs.
Implementation, roles and tasks

Implementation in line with state aid regulations requires a
clear justification, meaning the purpose and the market failure
must be clarified. Since Sweden is part of the EU's internal
electricity market, a central question is how CfDs should be
designed to comply with the EU’s state aid rules and other EU
legislation. CfDs will, in principle, constitute state aid, which
must be approved by the European Commission. The
regulatory framework has specific provisions for different types
of aid depending on the policy objective. These categories
include support for reducing and eliminating greenhouse gas
emissions, such as aid for renewable energy and energy
efficiency, as well as support for energy sector security of
supply. In the preparatory work for implementation, it will be
important to describe how the aid contributes to achieving the
EU’s climate, environmental, and energy goals. Generally, the
requirements are less stringent for policies intended to reduce

greenhouse gas emissions and stricter for others.

Several functions and roles are necessary to implement CfDs in
Sweden. Many of these tasks can be managed by the relevant
ministries and associated agencies. Certain aspects of the

implementation may also be outsourced to external providers,
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provided they are independent of commercial interests. The will require expertise in registering and processing data, as
requirements needed to undertake these roles primarily well as the infrastructure necessary to manage the implied
concern sufficient economic and legal expertise. Some tasks payment streams.
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1 Situationsbeskrivning Sverige

Rollen som marginalkontrakt kan spela i den svenska
energipolitiska verktygslddan, beror bland annat pd de
overgripande energipolitiska malen och vilka alternativa
vagar som leder fram till malen. | denna del beskriver vi
darfor Sveriges energipolitiska mal, hur elsystemet forvantas
att utvecklas och vilka energipolitiska styrmedel som

anvands i dag.

1.1 De energipolitiska malen

Utmaningarna for svensk energipolitik ar val beskrivna i
Regeringens proposition 2023/24:105 om Energipolitikens
ldngsiktiga inriktning, och framfér allt kopplat till behovet for
mer fossilfri energiproduktion till utokad elektrifiering av
industrin och transportsektorn. For att mota dessa behov
féreslar regeringen ett planeringsmal om att elsystemet ska
kunna leverera 300 TWh i 2045 och ett leveranssaker-
hetsmal om att elsystemet "ska ha férmagan att leverera dar

efterfrdgan finns, i ratt tid och i tillracklig mangd”.

Mdlen &r med andra ord kopplat till ett matt pa
elproduktionen, men &r inte ett produktionsmal i sig.
Dessutom laggs aven andra premisser for utvecklingen av
elsystemet: det ar viktigt att elmarknaden ar valfungerande
och att energianvandningen blir mer effektiv for att energi-
forsorjningen ska vara samhallsekonomisk effektiv. Samtidigt
menar man att marknaden inte ensam kan leverera pa alla
aspekter kopplat till leveranssakerhet eller garantera en
utveckling som kommer hela landet till godo. Med andra ord
kan det ocksd inom ramen for en valfungerande marknad,
finnas behov av politiska styrmedel for att sakra tillracklig
produktion, till ratt tid och pd ratt plats. Effektiva styrmedel

maste dock samspela val med marknaden.

Marginalkontrakt ar ett aktuellt styrmedel som kan starka
incitamenten till investeringar i ny elproduktion och kan

anvandas nar samhallsekonomiskt lOnsamma investeringar

inte kommer till stdnd utan stdd i form av subventioner

och/eller riskavlastning.

1.2 Utmaningen: Marknadsscenarier och

osakerhet

For att fa en uppfattning om vad som behdvs for att uppfylla
planeringsmaélet, utgdr vi fran Svenska kraftnats senaste
ldngsiktiga marknadsanalys och scenarier for det svenska
elsystemet. Scenarierna visar bdde pa behovet foér ny
produktion framover och vad som ar de viktigaste
osakerheterna. Vi fokuserar pd scenariosituationen i 2045
eftersom det 3r det dret planeringsmalet galler for. Tabellen
neddan sammanfattar ndgra av resultaten fran modellering

av de fyra scenarierna.

Tabell 1: Konsumption och produktion av el i Svenska

kraftnats scenarie

Smés- Fard-  Elektrifi- Elektrifi-

kaligt planer ering ering
fornybart mixat  planer- fornybart
bart

Konsumtion 204 251 344 347
Vatgas 13 15 16 22
Ovrigt 187 198 256 255
Produktion 233 260 331 342
Karnkraft 0 58 110 0
Havsbaserad vindkraft 3 7 24 67
Landbaserad vindkraft 134 96 96 170
Solkraft 13 15 16 22
Ovrigt termisk 13 13 16 14

Kalla: Svenska kraftnat (2024)

Konsumtionen o6kar i alla scenarier, fran 155 TWh i 2025. Hur
mycket beror pa en rad faktorer dar osakerheten om
vatgasproduktionen och industriutvecklingen ar storst.
Tillvaxten i elproduktion antas framst komma fran karnkraft
och havsbaserad vindkraft och pé land. Har ar variationen
mellan scenarierna mycket stor: karnkraften varierar mellan
0 och 110 TWh, havsbaserad vindkraft mellan 3 och 67 TWh
och landbaserad vindkraft mellan 96 och 170 TWh.

Scenarierna visar att dessa kraftslag i stor man ar alternativ

11
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till varandra. Vilken mix som kommer att realiseras har stor
betydelse for hur systemet planeras, samtidigt kommer
utvecklingen av elsystemet (inklusive utveckling av
vatgasinfrastruktur) ha stor betydande for vilken mix som

kommer att realiseras.

Svenska kraftnat pdpekar att det kommer ske stora
forandringar av elsystemet i alla scenarier, och dessutom att
elpriserna kommer att bli mer volatila och mindre

forutsagbara, bland annat anfors det att:

Det blir viktigt att samplanera el- och gasnat

e Nyttan av snittforstarkningar ar delvis beroende av vilket

scenario som foreligger

e Med mer fornybar elproduktion oOkar behovet for
flexibilitet i systemet, och flexibilitet i elférbrukningen
blir avgoérande i scenarier med hog elférbrukning, framst

frén vatgasproduktion och elektriska fordon

e Prognosarbetet behoéver férstarkas och det bor ga

mycket snabbare att bygga ut natet an i dag.

Analysen visar att det ar en utmaning for Svenska kraftnat att
planera elsystemet i linje med planeringsmalen. Det finns
manga olika vagar till malen och osdkerheten ar betydande.
Inte minst beror vardet av att starka overforingskapaciteten
mellan  elomradena p& utvecklingen av  annan
energiinfrastruktur, industritillvaxten och vilka kraftslag som

byggs.

Samtidigt paverkar Svenska kraftndts investeringar hur
annan infrastruktur byggs ut och incitamenten att investera i
elkonsumtion och -produktion. Med andra ord ar det ett stort
behov av koordinering mellan olika aktorer och mellan olika

energiinfrastrukturer.

For investerare i ny elproduktionskapacitet ger osakerheten
om utvecklingen av elsystemet ocksa stora risker och ékade

kostnader.

| augusti 2024 publicerade Regeringskansliet en promemoria
frdn en utredning av finansiering och riskdelning vid

investeringar i ny karnkraft (Finansdepartementet, 2024).

Promemorian pekar pd féljande risker foér karnkrafts-
investeringar och "bedomer konstruktionsrisker, marknads-
risker samt politiska och regulatoriska risker som sarskilt
viktiga”. Programrisk, som ror sig om mojligheten att realisera
skalférdelar, lyfts ocksd fram. Resultatet &r, enligt
promemorian, att investerare kraver en betydlig riskpremie
som "i praktiken omojliggor investeringar i karnkraftsprojekt

pé& kommersiella villkor”.

Vidare identifierar utredningen flera diskrepanser mellan den
samhallsekonomiska och den féretagsekonomiska kalkylen
som i sin tur ger skal for statligt stod till investeringar i

karnkraft:

e Finansmarknaderna formar inte att effektivt prissatta

riskerna

e Vid tillfallet for investeringsbeslut kan investerare inte

teckna langsiktiga prissakringsavtal till rimliga villkor
e Investeringar kan generera laroeffekter
e Karnkraft bidrar till systemnyttor som i dag inte prissatts

e Osakerhet om realisering av planeringsmalet och
vindkraftens roll, och darmed om elsystemets framtida

egenskaper och prisbildning

Manga av dessa risker kan ocksa gélla andra produktionsslag
som havs- och landbaserad vindkraft och (storskalig)

solkraft, i storre och mindre grad.

Laroeffekter ar ett klassiskt exempel pd positiva samhalls-
ekonomiska externa effekter som motiverar effektivitets-
framjande ingreppen i marknaden genom stod till nya,
omogna produktionstekniker. Obetalda systemnyttor ar
ocksa en form av externa effekter men kan ocksa ses som sa
kallade "missing markets”. Enligt promemorian ar
systemnyttan dels kopplat till att investeringar i ny karnkraft
(P& ratt stalle) 6kar natkapaciteten mellan elomraden béde
internt och externt, och bidrar till systemstabilitet
(rotationsenergi som bidrar till frekvensstabilitet och reaktiv
effekt som bidrar till spanningsstabilitet). En fréga blir d&d om

marginalkontrakt ar det basta sattet att hantera sddana
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effekter. Osakerheten om realisering av planeringsmaélet och
andra kraftslags roll som pdverkar prisbildningen och
systemets egenskaper, galler for alla investeringar i
energisystemet. Slutligen ar det en 6ppen fréga i vilken grad
finansmarknadernas férmdga att prissatta riskerna ar en
egen utmaning eller forknippat med osakerheten om

politikens paverkan pa marknadens utveckling.

1.3 Gallande ramvillkor och regleringar

Inférandet av marginalkontrakt méste bade ses i ljuset av
vilka utmaningar som styrmedlet ska losa och vilka andra
ramvillkor och regleringar som paverkar investeringar i ny
produktionskapacitet. Aven statsstédsregelverket ar
relevant att studera i det har sammanhanget,, eftersom det
kraver dokumentation pa att andra ramvillkor och regleringar
inte ar tillrackliga for att den ekonomiska aktiviteten ska
utldsas. Vi aterkommer till statsstodsregelverket langre fram

i rapporten.

1.3.1 Stodsystem

Investeringar i storre anlaggningar for fornybar elproduktion
i Sverige har de senaste aren skett pd marknadsmaéssiga
villkor, efter att Elcertifikatsystemet avvecklades 2021. Okad
anvandning av kraftkopsavtal (PPA) lyfts fram som en viktig
faktor som bidragit till investeringar i ny elproduktion
(Energiforsk, 2024). Ett PPA-avtal avlastar investerare for
risker forknippade med variationer och osakerhet om
utvecklingen i marknadspriset och/eller variationer i
anlaggningens produktion. Ett PPA-avtal ar ett civilrattsligt
avtal som kan utformas pa manga satt, och som kan ha

liknande egenskaper som ett marginalkontrakt.

| Tido-avtalet, som lagger grunden for regeringens politik,

har regeringen dven pekat pa (Energiforsk, 2024):

e Attt forutsattningarna for karnkraft ska forbattras, stodet
till karnkraft ska utokas (SEK 400 miljarder i
kreditgarantier) dgare av karnkraftverk som far palagg

om att stdnga ner produktionen ska f& kompensation.

e Attdet planerade stodet till havsbaserad vindkraft satts

pausas.

e Att en elmarknadsreform som sakrar att alla typer

elproduktion traffas av lika regler ska utredas.

e Attt Sverige borde utvecklas till ett samlat elomrade
genom battre balansering av produktion och férbrukning

i olika delar av landet.

Med ett mojligt undantag for den forsta punkten, kommer
utformning av styrmedel och andra regleringar for att
uppfylla dessa politiska mal, att pdverka incitamenten for
investeringar i ny produktionskapacitet och pa vilken roll
marginalkontrakt ska spela i Sverige. Introduktion av den har
typen av politiska mal introducerar uppenbarligen en
osakerhet om framtida regleringar vilket 6kar osakerheten for

investerare fram till att mélen och styrmedlen &r bestamda.

1.3.2  Marknadspriser och lokaliseringssignaler

Den storsta inkomstkallan foér elproduktionsanlaggningar i
Sverige ar forsaljning av energi (MWh) i dagen fore-
marknaden. Vilken pris som realiseras i dagen fore-
marknaden avgoérs av i vilket elomrdde anldggningen ligger
och vilken timvis produktionsprofil anlaggningen har. Det
skapar incitament till att lokalisera produktionsanlaggningar
i elomraden dér priset forvantas ligga hogre framover an i
omraden med lagre pris och produktionséverskott, och
lokalisera elintensiv industri i omraden dar ett lagre pris
férvantas. Samtidigt kommer priset i ett omrade att paverkas
av vilka investeringar som forverkligas, inklusive
natinvesteringar. Om det finns en forvantan om  att
flaskhalsarna mellan svenska elomrdden kommer att byggas
bort, kan en konsekvens bli att investerare antar att priset
kommer att bli det samma i hela Sverige. | s& fall maste
lokaliseringssignaler ges pa annat satt an genom
marknadspriset och koordineras med planeringen av natet.
Om natet sedan inte byggs ut enligt férvantan blir
marginalkontrakt till anlaggningar som laggs i overskotts-

omréden dyrare for staten.
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Sverige ar indelad i fyra elomrdden fran norra (SE1) till sédra
Sverige (SE4). Historiskt har prisnivédn varit hégre i sédra
Sverige, men med mer industri och elektrifiering, kan
prisbilden forandras i framtiden, jfr. ocksd Svenska kraftnats

scenarier.

Elomradet har ocksd betydelse for vilkka inkomster en
producent kan realisera i intradag-marknaden dar kortsiktig
flexibilitet kan saljas, och for den del kostnaderna for att kopa

flexibilitet.

Marginalforlustledet i Svenska kraftnats nattariff ar utformad
pd ett satt som &r ténkt att ge incitament att férdgga

investeringar i produktion i underskottsomraden.

133 Kapacitetsbetalning

Producenterna kan ocksd fa intékter fran forsaljning av
kapacitet (MW), dvs. ersattning for att garantera mojligheten
att satta i gang, 6ka eller minska elproduktionen pa kort sikt.

Sadana mekanismer finns till exempel i balansmarknaderna.

Sverige har i manga &r haft en sd kallad effektreserv déar
nagra (dldre) anldggningar och stérre industrianldaggningar
har fatt betalt for att std i beredskap ifall det inte kan skapas
jamvikt mellan utbud och efterfrdigan pa& marknaden. Nu
diskuteras inforandet av en marknadsomfattande kapacitets-

mekanism.

Svenska kraftnat har fatt i uppdrag av regeringen att foresla
en kapacitetsmekanism for Sverige (Svenska kraftnat, 2023)
som ska ersatta effektreserven. Bakgrunden ar att
bedémning av effektsituationen visar att Sverige inom fa ar
riskerar att inte uppfylla den tillforlitlighetsnormen som
galler for det svenska elsystemet. Vidare anser Svenska
kraftnat att investeringsincitamenten i energy only-
marknaden ar for svaga, bland annat kopplat till
marknadsosakerhet, i synnerhet om efterfrdgeutvecklingen,
samt att tillstdndsprocesserna for ny kapacitet ar for ldnga
for att effektfrdgan ska kunna dverlamnas till marknaden
(inklusive PPA-avtal). Syftet med en kapacitetsmekanism ar

att starka investeringsincitamenten.

Svenska kraftndt (2023) foresldr att det inférs en
marknadsomfattande kapacitetsmarknad som ar geografiskt
uppdelad utifrdn elomraden och 6ppen for utlandsk (cross-
border) deltagande. Dessutom rekommenderar Svenska
kraftnat bland annat centraliserad upphandling och att
ordningen utformas som tillforlitlighetsoptioner (reliability

options).

P& samma satt som for marginalkontrakt, &r syftet med en
kapacitetsmarknad att starka investeringsincitamenten
genom att reducera risk kopplat till framtida marknads-
utveckling. Beroende pé inriktningen av marginalkontrakten,
kan en kapacitetmarknad bade vara ett alternativ och ett
komplement till marginalkontrakt. Inférs de bada, bor det tas
hansyn till hur de péverkar de samlade investerings-

incitamenten.

Ett godkdannande av en marknadsomfattande kapacitets-
marknad &r dock en resurs- och tidskréavande process, nagot

som aven konstateras av Svenska kraftnat.

Forslaget har varit pa remiss, och bland annat Ei har inte stallt
sig bakom forslaget, och menar att en marknadsomfattande
kapacitetsmekanism skulle ha stor paverkan pa marknaden
och att det darfor bland annat finns behov av ytterligare
utredningar. For narvarande later Svenska kraftnat
gjenomfora en konsekvensutredning av olika marknads-

modeller.

1.3.4 Tillstandsprocesser

Ledtiderna i tillstdndsprocesser for investeringar i ny
elproduktionskapacitet ar langa, ndgot som ocksd papekas i
flera rapporter. En jamforelse av ramvillkoren for
investeringar i fornybar produktion i de nordiska landerna
(THEMA, 2023) fann att ledtiderna ar langre i Sverige (och
Norge) an i Danmark och Finland. For Sverige uppges ledtider
pd 7-10 &r for landbaserad vindkraft och 10-15 &r for
investeringar i stamnatet. Langa tillstdndsprocesser lyfts

fram som det storsta hindret for omstallningen i Sverige.
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Processerna  for utbyggnad av energisystemet ar
tidskravande. Enligt strategin som nuvarande regering
presenterar i propositionen frdn mars 2024, ska processerna
emellertid forenklas, ansvar och roller mellan olika
myndighetsorgan ska genomgds och klargéras, och resurs-
behoven kartlaggas. Syftet ar att rigga myndighetsapparaten
pa alla nivaer sa att planeringsmalet kan uppfyllas pa ett

effektivt satt.

1.3.5  Skatter och avgifter

De skattemassiga villkoren for elproduktion i Sverige ar
generellt bland de mest férdelaktigaste i Norden, bade for
kommersiell verksamhet generellt och for elproduktion
speciellt. Produktionsanlaggningar for fornybar energi och
karnkraft betalar fastighetsskatt pd 0,5 procent och en
bolagsskatt pd 20,6 procent. Nyligen har Skatteverket
foreslagit att andra riktvardet (benchmark) for fastighets-
taxeringen av elproduktion for de n3sta sex aren, ndgot som
kommer att leda till en kraftig hdjning av skattenivdn for

elbolagen (Skatteverket, 2024).

Sma vindkraftsaktorer har reducerad fastighetsskatt, pa 0,2

procent.

1.4 Relevanta fall for vidare analys av

marginalkontrakt

Svenska kraftnats scenarier visar att en stor del av de
investeringar som behoévs for att uppnd planeringsmalet,
maste komma i form av vind- och karnkraft. Utredningen om
finansiering av  karnkraften pekar pa flera osakra
foérhallanden som innebér stora risker fér investerare och
darmed hoéga kapitalkostnader. Manga av dessa riskerna
galler aven for vindkraft, och framst havsbaserad vindkraft
dar ramvillkoren ar osakra och kapitalkostnaderna hoga.
Marknadsrisker galler for investeringar i alla kraftslag, och
marknadsriskerna ar inte oberoende av energipolitiken och

villkoren for investeringar i andra kraftslag.

De mest relevanta fallen for analys av hur marginalkontrakt

for Sverige kan utformas, ar darfor:

Fall 1: Egna marginalkontrakt for karnkraft.

Fall 2: Egna marginalkontrakt for havsbaserad vindkraft.

Fall 3: Gemensam tilldelningsprocess av marginalkontrakt
till karnkraft och havsbaserad vindkraft.

Fall 4: Gemensam tilldelningsprocess av marginalkontrakt
for alla fossilfria produktionsslag, dvs. aven for vind-

och solkraft.

De fyra fallen utesluter inte varandra. Indelningen i fall ar

avsedd att strukturera den fortsatta analysen.
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2 Kunskapsunderlag for utformning av marginalkontrakt

Tvésidiga marginalkontrakt ar ett instrument som har fatt allt
storre uppmarksamhet, sarskilt efter att EU:s reviderade
elmarknadsforordning framjar marginalkontrakt som ett styr-
medel for att 0ka utbyggnaden av fornybara energikallor och

karnkraft.

| detta kapitel ger vi det kunskapsunderlag fér utformningen
av sddana marginalkontrakt som ar nédvandig for resten av

utredningen.

Vi borjar med en kort forklaring av centrala begrepp om
marginalkontrakt. Darefter ger vi en beskrivning av den
litteratur och EU-reglering som ger vagledning for effektiv
utformning av kontrakten. Till sist beskriver vi nagra

grundlaggande kriteriter for utformning av marginalkontrakt.

2.1 Om marginalkontrakt i allmanhet

Overgripande innebar ett marginalkontrakt en 6verens-
kommelse mellan en elproducent och en offentlig myndighet
(staten) som sakerstaller elproducenten en minimiinkomst

for en producerad volym.
Marginalkontrakt bestar typiskt av tre olika designelement:

Priser inkluderar minst ett referens- och [6senpris, men kan
ocksd innehdlla ett reservationspris. Lésenpriset ar
kontraktspriset, det pris som till exempel faststalls i en
auktion. Losenpriset ar det pris som investeraren bedomer att
produktionen maste séljas till for for att projektet ska vara
lonsamt. Referenspriset ar ett objektivt pris som vanligtvis
kan observeras pd marknaden och som producenten inte kan
paverka. Traditionellt har spotpriset timme for timme anvénts
som referenspris. Alternativa referenspriser inkluderar
aritmetiska eller volymviktade genomsnittliga spotpriser
over en viss period, till exempel manader eller ar, men det
finns dven exempel pa att forward-priser har anvants som
referenspris. Skillnaden mellan referenspriset och losen-
priset utgor utbetalningen i kontraktet (marginalen som

kontrakten betalar). Ett annat priselement som kontrakten

kan innehdlla &r ett reservationspris som satter ett golv

och/eller ett tak for referenspriset eller marginalen.

Avtalstid. | grunden ar avtalstiden den period som avtalet
bper under, till exempel antal &r, men avtalstiden/stod-
perioden kan alternativt bestammas implicit utifrdn ett
specifikt antal MWh (volymbaserat) eller ett tak for hur

mycket totalt stod avtalet berattigar till.

Avtalad volym. Mangden el (MWh) eller effekt (MW) som
avtalet (betalningen) galler for. Volumen kan specificeres

som faktisk eller teoretisk produktion.

2.2 Kriterier for effektiv utformning av

marginalkontrakt

Vi borjar kapitel 2 med en Oversikt Over 6vergripande kriterier
for effektiv utformning av marginalkontrakt, dels teoretiska
kriterier fran akademisk litteratur, dels kriterier som féljer av
relevanta EU-regleringar. Kriterierna som beskrivs i detta
stycke kommer att ge underlag till diskussionen om

utformning av marginalkontrakt i de foljande kapitlen.

De teoretiska kriterierna overlappar till stor del med de
kriterier som anges av EU-regleringen. Teorin foreskriver att
kontrakten maste riktas mot de barridrer som de ar 4gnad att
hantera och att de utformas pa ett satt som inte forstor
effektiviteten pd elmarknaden. EU-regleringen kraver att
kontrakten utformas sd att negativa effekter av stod-
ordningen pd marknadseffektiviteten minimeras samt att
6verkompensation undviks. Férutom kraven pa utformningen
av sjalva kontraktet kraver EU-regleringen en konkurrens-
baserad tilldelningsprocess som ar transparent och icke-

diskriminerande.

De administrativa kostnaderna for tilldelningsprocessen och
uppféljiningen av kontraktet kommer ocksa att vara en del av

beddmningskriterierna.
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2.2.1  Teoretiska kriterier for designval

Tvé centrala kriterier for effektiv utformning av marginal-
kontrakt ar att de hanterar identifierade barridrer och att de
inte ska minska den samlade kortsiktiga och langsiktiga

effektiviteten pa elmarknaden.?

De barriarer som marginalkontrakt framst ar avsedda att
motverka ar marknadsmisslyckanden som otillracklig
tillgdng till riskavlastning och otillracklig betalning for
positiva externa effekter sdsom férsoérjningstrygghet, teknik-
utveckling och larandeeffekter, och minskade utslapp.
Traditionellt har subventioner i form av marginalkontrakt
varit inriktade pd& att hantera externa effekter.
Riskavlastningsaspekten har blivit allt viktigare pa senare ar
pd grund av Okande marknadsosdkerhet relaterad till
framtida politik och ramvillkor och bristande riskhanterings-

mojligheter i marknaden.

Givet att marginalkontraktet ar inriktat pd en specifik barriar,
ar det darefter viktigt att kontraktet i sig utformas effektivt.
En viktig faktor i utformningen av marginalkontraktet ar att
behalla producenternas exponering mot prissignalerna i
marknaden (givet att priserna reflekterar systemets behov)
for att behalla incitamenten att agera optimalt p& systemniva,
samtidig som exponering mot okontrollerbar risk, som

volymrisk, reduceras (Schlecht, Maurer, & Hirth, 2023).

Effektiv utformning innebar att avtalselementen i kontrakten
ska utformas sd att de ger mottagaren ratt incitament i olika

faser av projektet:

e Investeringsfasen: Elproducenten har incitament till att
ta optimala val om utformning och lokalisering av
produktionsanldggningen. Detta galler badde utform-
ningen av en specifik anlaggning och fordelningen av

kapital mellan olika investeringsobjekt. Det ar till

! Det finns flera exempel pa litteratur som genomgar
teoretiska kriterier for en effektiv avtalsdesign. Var

exempel olyckligt om kontrakten utformas pa ett satt

som implicit gynnar en teknik framfor en annan.

e Driftsfasen: Elproducenten har incitament att producera
optimalt och systemvanligt. Det vill sdga att producera
nar priset ar hogre an eller lika med marginalkostnaden
for anlaggningen. Detta innebar att gora effektiva val
baserat pa prissignaler i olika marknader, inklusive
dagen fore-, intradag-, balans- och eventuella
marknader for systemtjanster. Dessutom ska kontraktet
ge operatdren ett incitament att planera underhall under

perioder med (3ga priser.

e FExpansion och &terinvestering: Elproducenten har
incitament till att ta optimala investeringsbeslut for
eftermontering, underhdll och forstarkning i enlighet

med férvantningar om ldngsiktiga marknadspriser.

Viktiga designval som paverkar kontraktens férmdaga att
mota dessa kriterier ar val av referens-, reservations- och

losenpris, avtalstid och avtalad volym.

2.2.2  Kriterier fran EU-reglering

Artikel 19d punkt (a)-(f) i EU:s reviderade elmarknads-
lagstiftning fastsldr en rad kriterier for utformning av
marginalkontrakt. Ordagrant oOversatt, preciserar elmark-

nadsférordningen att kontrakten maste utformas sa att de:

(@) bevarar incitament for elproduktionsanlaggningen att
vara i drift och delta effektiv p& elmarknaderna, sarskilt

for att aterspegla marknadsférhallanden,

(b) forhindra eventuella snedvridande effekter av stod-
systemet pa elproduktionsanldggningens beslut om
drift, inmatning och underhall eller pa budgivnings-
beteendet pd dagen fére-, intradags-, stédtjanst- och

balansmarknader,

beskrivning i detta stycke &r framst baserad pa Schlecht,
Maurer & Hirth (2023) och Newbery (2023).
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(c) sakerstilla att nivdn pa minimiersattningsskyddet och
den ovre gransen for overkompensation anpassas till
kostnaden for den nya investeringen och marknads-
intakterna, for att garantera produktionsanlaggningens
l&ngsiktiga ekonomiska héllbarhet, samtidig som éver-

kompensering undviks,

(d) undvika otillborlig snedvridning av konkurrensen och
handeln pa den inre marknaden, sarskilt genom att
faststalla ersattningsbelopp genom ett oppet, tydligt,
transparent och icke-diskriminerande konkurrensutsatt
anbudsférfarande; om inget sadant konkurrensutsatt
anbudsforfarande kan genomféras ska dubbelriktade
differenskontrakt eller likvardiga system med samma
effekter, och tillampliga l6senpriser, utformas for att
sakerstalla att fordelningen av intakter till foretag inte
skapar otillborlig snedvridning av konkurrensen och

handeln pa den inre marknaden,

(e) undvika snedvridning av konkurrensen och handeln pa
den inre marknaden till foljd av fordelningen av intakter

till foretag,

(f) inkludera sanktionsklausuler som ar tillampliga vid

omotiverad ensidig fortida uppsagning av avtalet.

Artikeln preciserar ocksa att intakterna, eller ett finansiellt
varde motsvarande dessa intakter, ska fordelas till
slutkunder eller anvandas for att finansiera kostnaderna for
system med direkt prisstod eller investeringar for att minska

slutkundernas elkostnader.

De kriterier som anges i EU:s reviderade elmarknads-
lagstiftning tar hansyn till eventuella ytterligare kriterier som
anges av reglerna for statsstédsprovning. Vi gar narmare in
pa statsstodsregelverket i kapitel 6.1 nedan. Dar diskuterar
vi aven skillnader i stod till projekt som motiveras av

utslappsminskningar och forsorjningstrygghet.

2.2.3 Kriterier fran 6évriga utredningar

Regeringskansliets nyligen publicerade promemoria om

finansiering och riskdelning vid investeringar i ny karnkraft

(se stycke 1.2) beskriver kriterier for sitt modellval. Dessa
kriterier stammer Overens med de kriterier vi har beskrivit
ovan fran den akademiska litteraturen och relevant EU-

regelverk.

Promemorian inkluderar kriterier om incitamentsriktighet och
att de offentliga finansiella riskerna inte ar alltfor stora. Detta
aterspeglas bland annat i punkt (a) och (c) i elmarknads-
forordningen. Dessutom ar det ett krav att det finns en
koppling mellan modellens olika delar och de marknads-
misslyckanden som har identifierats (att den riktar sig mot en
barriar), samt att modellen ska beddomas kunna godkannas

vid statsstodsprovning.

De tva sista kriterierna som utredningen beskriver ar att
produktionskostnaden for el ska vara ldg och att projektets
forvantade avkastning ar tillrackligt hog for att privata
aktorer ska vara villiga att finansiera ny karnkraft. Dessa
tolkar vi i hégre grad som bedémningar av maluppfyllelse
(att stodet fungerar som avsett och ar tillrackligt stort)

snarare an som kriterier for sjalva utformningen.

2.3 Principer for god utformning av

marginalkontrakt

Overgripande ar marginalkontrakt inriktade pd att dverféra
(pris)risk frén investeraren (producenten) till en motpart, som
regel staten. Samtidigt kan marginalkontrakten innehalla ett
subventionselement. | praktiken ar det svart att skilja mellan
subventionselementet i en marginalkontrakt och riskdel-

ningselementet. Olika motiv kan innebara olika designval.

1. Subventionsmotivet bygger pa att produktionen inte ar
lbnsam pd marknadsvillkor darfor att tekniken ar
omogen och/eller externa effekter inte ar prissatta. D3
fungerar marginalkontrakten som en subvention i linje

med produktionsstod eller feed in-tariffer.

2. Riskdelningsmotivet bygger pé att produktionen anses
lonsam givet villkoren i elmarknaden, men att

investerare och finansmarknaderna anser risken for hog
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och/eller finansmarknaderna inte ger adekvat
riskavlastning, till exempel pd grund av politisk

osakerhet.

Ett huvudsyfte med marginalkontrakt ar att bidra till en mer
effektiv riskfordelning och lagre kostnader an vad marknaden
formar och darmed starka incitamenten att investera i lonsam
produktionskapacitet som annars hindras eller fordyras av
otillrackliga riskhanteringsmojligheter i marknaden. En
effektiv riskfordelning ar den riskfordelningen som ger de
samhéllsekonomisk ldgsta kapitalkostnaderna. Det beror pd
parternas férmaga att hantera de underliggande riskerna och
de relativa kostnaderna kopplat till hantering av riskerna. |
allmanhet boér risken hallas av parter som kan paverka
riskexponeringen sa att de har effektiva incitament att vidta
relevanta riskhanteringsatgarder. Annars bor risker flyttas till

de parter som ér villiga att halla dem till ligst kostnad.

Marginalkontrakt borde stédja en effektiv riskallokering
eftersom det minimerar kostnaderna for att utveckla ett
projekt (och den underférstddda subventionsnivan som

behovs for att utlosa investeringar).

Utvecklingen av elpriset antas ligga utanfor investerarnas
kontroll och, som ett resultat, inducerar det inte nagra
fordelaktiga incitament att exponera investeraren for denna
risk. Fragan blir da om riskallokering via marknaden ger den
mest effektiva riskallokeringen. Om staten som motpart i
marginalkontrakten kan tillhandahdlla denna risk till lAgre
kostnad an investeraren kan dstadkomma pa marknaden,
t.ex. darfor att den har kompenserande riskexponeringar, har
befogenheter att ta ut avgifter eller har en storre portfolj av
projekt med olika riskexponering, ar det effektivt ur ett

nationalekonomisk perspektiv att staten tar over denna risk.

Principerna for effektiv riskallokering ar inte begransade till
elprisrisk (aven om detta ar det traditionella motivet for
marginalkontrakt och potentiellt den mest betydande risken
som investerare star infor). Det kan aven vara aktuellt att

overfora foljande riskelement:

e  Védervariation och -férandringar i klimatférhallanden

e Inflation

e Allmanna trender i anlaggningens driftskostnader (t.ex.

branslekostnader)
2.4 Utformning av olika designelement

2.4.1  Marginalkontrakt baserade pa faktisk

produktionsvolym

Traditionellt har betalningar fran marginalkontrakt kopplats
till anldggningens l6pande produktion utifrdn ett subven-
tionsmotiv, liknande ett produktionsstod. Detta har resulterat
i att kontrakten har paverkat produktionsincitamenten och
aven skapat en rad andra designproblem. | den akademiska
litteraturen finns det darfér manga uppmaningar och férslag
om att bryta kopplingen till faktisk produktion vid fast-

stallande av betalningsvolymer.

Problemen med att koppla utbetalningen fran
marginalkontrakt till faktisk produktion inkluderar sned-

vridning av produktionsincitament och marknadsbud.

Om kontraktsbetalningen ar positiv (som en subvention), ger
detincitament att producera dven om elpriset ar negativt. Om
kontraktsbetalningen ar negativ (som en skatt), ger det
incitament att sluta producera nar priserna ar positiva men

for l3ga.

Den senare situationen kan uppsta om referenspriset ar ett
genomsnittspris over en langre period, som till exempel en
manad. Om priset i slutet av en period med héga priser ar
lagt, kan det vara lbnsamt att avbryta produktionen daven om

timpriset ar positivt.

Om marginalkontrakten ger en fast betalning (eller
betalningen kan férutses) fore realtid (t.ex. pd dagen fore-
marknaden), blir den en del av producentens effektiva
marginalkostnader i efterfoljande marknader (t.ex. intradag),
och kan salunda snedvrida stédda producentens marknads-

agerande och darigenom marknadens meritorder-kurva.

Pa grund av dessa problem har olika L6sningar

introducerades. Vanligast ar det att avbryta marginal-
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kontraktsbetalningar, i (oftast bestandiga) perioder med
negativa priser for att undvika onddig Overproduktion.
Betalning kan ocksd avbrytas nar kontraktsbetalningarna ar

negativa och priserna ar laga.

Sadana loésningar aterinfor dock investerarnas exponering for
priser utanfor deras kontroll (t.ex. genom att gora subven-
tionsbetalningar beroende av antalet negativa pristimmar).

Detta aventyrar den effektiva riskfordelningen.

For att komma till ritta med dessa problem féreslas
ytterligare l6sningar. Vissa regimer, (t.ex. Irland), férsoker, pa
vissa villkor, ersatta urkopplingar med simulerade
betalningsstrémmar som inte ar baserade pa producentens
produktion i de problematiska timmarna. Det enklaste
tillvdgagdngssattet, som stdéds av litteraturen, ar dock att
koppla betalningsvolymer till en virtuell eller estimerat

produktion, sa kallade finansiella marginalkontrakt.

2.4.2  Finansiella marginalkontrakt

| stallet for att koppla kontraktsbetalningen till faktisk
produktion, kan en kapacitets- eller finansiellt baserad
marginalkontrakt  definiera  kontraktsvolymen  utifran
estimerad produktion i ett virtuellt kraftverk. Den enklaste
losningen ar att koppla betalningen till en hypotetisk
produktionsvolym (till exempel baserad pad vaderfor-

hallanden).

Grundkonceptet kan dock utvidgas for att mojliggora
overforing av aven andra risker, till exempel osakerhet om
branslekostnader som investeraren inte kan handtera i

marknaden.

Finansiella marginalkontrakt betyder att investeraren
(elproducenten) och  kontraktsmotparten byter tva

intaktsstrommar:2

2 Vi sagar har att parterna byter tva intaktsstrommar for att
beskriva mekanismen i kontrakten. | praktiken kan

e Investeraren maste betala marknadsintikterna fran en
narmare definierad virtuell anldggning. | den man de
modellerade intdkterna korrekt redogor for olika
riskkallor (elpriser, vader, driftskostnader), overfors
dessa risker effektivt till kontraktsmotparten. Kvaliteten
pé riskéverféringen beror pa hur exakt den virtuella

anldggningen speglar den fysiska tillgangen.

e | gengald fér investeraren en fast (eventuellt inflations-

justerad) inkomststrom som motparten betalar.

e Skillnaden mellan dessa strommar ersatter den
traditionella elprisspridningen som ligger till grund for
traditionella marginalkontrakt och tjanar till att sakra

investeraren mot relevanta risker.

Marginalkontrakten ger pd s& satt investeraren/producenten
en fast, forutsdgbar betalning fran staten (l6senpris
multiplicerat med férvantad produktion), medan den méste
betala staten den osdkra inkomsten fran marknaden sd att

staten tar dver bade pris- och volymrisken.

En sadan design av marginalkontrakten stér inte produ-
centens incitament att agera optimalt i marknaderna darfor
att marginalbetalningen ar helt oberoende av den faktiska
produktionen. Producenten agerar som normalt pa
marknaderna och har incitament att optimera designen och
driften av anldggningen i enlighet med marknadspriserna.
Den &r inte skyldig att betala sin faktiska inkomst fran
marknaden till motparten, endast den teoretiska inkomsten
som den virtuella anlaggningen forvantas ha i en effektiv
marknad. Darmed ar det kontraktsmotparten som overtar
osakerheten om framtida produktionsvolymer till foljd av

utvecklingen i marknads- eller vaderférhallanden.

avradkningen baseras pa prisskillnaden och en specifik volym;
resultatet blir detsamma.
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De olika elementen i finansiella marginalkontrakt maste dock
utformas s3 att de ger en effektiv riskallokering och, vid ett

subventionsmotiv, sa att 6verkompensation undviks.

2.4.3 Bestammande av referenspris eller -varden

Oavsett om marginalkontrakten endast tacker prisrisk eller
dven andra riskkallor, maste kontraktet identifiera hur
referensvardet av framtida produktion ska faststalls for att

berakna de implicita finansiella flodena.

Vissa vanliga principer galler for lampligt urval av dessa

matt. Referensvéardet bor:

e noggrant aterspegla investerarnas riskexponering,
e vara bortom manipulation, och

e inte skapa snedvridande incitament.

Ju mer exakt matt pd marknadsvardet av produktionen fran
anlaggningen, desto mer exakt overféring av den
underliggande risken, desto effektivare ar riskférdelningen
och desto lagre betalningar behover investeraren for att
investera. Om till exempel produktionsprofilen (referens-
volymen) som laggs till grund foér utbetalningen fran
kontraktsmotparten till staten inte aterspeglar de faktiska
vindférhallanden, sitter producenten dter med en resterande
produktionsrisk som kontrakten inte avhjalper. Om produc-
enten ldmnas med en sddan resterande risk kommer den att

behova en hogre losenpris for att tdcka detta riskelement.

Denna noggrannhetsprincip skulle innebara skraddarsydda
villkor for varje projekt. Detta kan dock potentiellt undergrava
effektiv konkurrens om subventionsstéd (det ar svarare att
utveckla en auktions-/tilldelningsprocess fér ndgot som inte
ar lika for alla budgivare, till exempel marginalkontrakt

baserade pa priseriolika budomraden). Konkurrens kan kréava

3 Nuviérdet ar vardet av ett framtida belopp méatt i dagens
pengar. | detta sammanhang innebar begreppet vardet idag
av eventuella in- och utbetalningar i kontraktet i framtiden.

en viss grad av standardisering p& bekostnad av noggrann-
heten. Balansen kommer att bero pd& hur latt auktionen/
tilldelningsprocessen kan inkludera relevanta skillnader i
clearing-/tilldelningsprocessen  och  hur effektiv en

administrativ tilldelningsprocess kan utformas.

Manipulation:  Betalningen av  marknadsvarde  frén
producenten till staten maste baseras pd objektiva kriterier.
Man vill till exempel inte basera produktionsresultatet pa
vadermatningar eller andra data som investerarna kan
kontrollera eller driftskostnader baserad p& kontraktspriser

som de forhandlar fram.

Incitament: Valet av referenspris kan paverka marknaden
som investerare saljer till, eftersom de forsoker minimera sin
grundrisk (férbattra noggrannheten). Detta kan vara ett
problem om man till exempel valde ett pris nara realtid (till
exempel i intradagsmarknaden) och darfor uppmuntrade
producenter att ldgga ut sin produktion pd denna marknad

(pd bekostnad av tidigare synlighet).

2.4.4  Kontraktens varaktighet

Marginalkontraktens varaktighet kommer &ven att pdverka
vilken betalning investeraren kommer att erbjuda i en
tilldelningsprocess. Vi definierar den optimala kontrakts-
langden som den ldngd som minimerar nuvardet® av
betalningar (enligt myndighetenes bedémning) som behovs

for att utlosa investeringar.

Det ar tre faktorer som ar relevanta nar man overvager den

optimala varaktigheten fér en marginalkontrakt:
o Hur effektiv riskoverféringen ar

e Myndighetens och investerarens relativa tidspreferenser

Att rakna om (diskontera) betalningar vid olika tidpunkter
Over kontraktets loptid till ett nuvarde gor det mojligt att
jamfora kontraktets varde over dess livslangd.

21



Utformning av marginalkontrakt i Sverige

e Myndighetens och investerarens relativa prisfor-

vantningar

Om man tittar isolerat pd& marginalkontraktens riskallo-
keringsfunktion, bér den optimala kontraktslangden ater-
spegla varaktigheten av risken som ska overforas (vanligtvis
den ekonomiska livslangden av anlaggningen). Om man
satter varaktigheten av marginalkontrakten lika med den
forvantade producerande livslangden, overfor man denna

risk i sin helhet.

e  Om kontraktens varaktighet ar kortare an varaktigheten
av investerarnas riskexponering, kommer det att finnas
en period under vilken investeraren bar den relevanta
okontrollerbara risken. Om man antar att det var
onskvart att overfora risken till kontraktsmotparten i

forsta hand ar detta ineffektivt.

e  Om kontraktens varaktighet ar for ldng och kontrakten ar
kopplad till faktisk produktion, s& finns det ingen
paverkan (ingen produktion, ingen betalning). Om
marginalkontrakten daremot ar kopplat till produktionen
frén en virtuell anldggning, tvingas investeraren betala
intdkterna fradn en virtuell anldggning som inte
kompenseras av intakter fran den fysiska anldggningen.
,&terigen, detta utsatter investeraren for risker utanfor

dess kontroll och ar ineffektivt.

Men om tidpreferenserna till investerare och myndighet
skiljer sig &t s§ att staten har en lagre diskonteringsranta,
eller om de har olika férvantningar pa elpriset, finns det en
obalans mellan hur myndigheten och investeraren kommer
att bedoma vardet av en marginalkontrakt under kommande

ar. En sddan bristande O6verensstammelse innebar att

4 Nuvarde &r dagens varde av en betalningsstréom som sker i
framtiden. Nuvardet uttrycker olikheten mellan vardet av att
motta en given betalning i dag jamford med att f& densamma
betalningen en gang i framtiden. Metoden anvénds for att
jamfora till exempel vardet av investeringar som sker pa olika

alternativa kontraktslangder kan minska det forvantade

nuvardet av betalningar som myndigheten bedémer.*

Nar man diskonterar betalningsstrommar o6ver tid har
investerare ofta en hogre diskonteringsranta an staten.
Enkelt uttryckt kommer investerare att lagga relativt sett

mindre vikt vid overfoéringar i framtiden an myndigheten.

Man kan forestilla sig effekten av att tidigareldagga en
subventionsbetalning samtidigt som det totala nuvardet av
alla subventioner, som utvérderats av investeraren, halls
konstant. Nar man forskjuter betalningen kan man minska det
nominella beloppet som betalas, pa grund av investerarens
tidspreferens, och dnda halla investeraren likgiltig. Men nar
man  beraknar nuvardet av denna konverterade
betalningsprofil med hjalp av statens diskonteringsranta,
faller nuvardet. Ur myndighetens perspektiv mer an
kompenserar nedgangen i bidragets nominella belopp for att

man maste betala ut det tidigare.

Den allmanna insikten ar att forskottsbetalning till
investeraren ar optimal pa grund av den antagna skillnaden i

tidspreferenser.

Att andra varaktigheten for marginalkontrakten andrar den
implicita tidpunkten for betalningar. | synnerhet, genom att
minska varaktigheten for marginalkontrakt komprimerar och
forehandslastar vi den period under vilken nagon
subventionskomponent ges. Genom att forkorta kontraktens
varaktighet kan vi darfor forskottera betalningar till
investeraren och dra fordel av skillnaden i tidspreferenser for
att minska de bedomda kostnaderna for systemet enligt

myndighetens bedomning.

punkt och har olika kostnads- och inkomstprofiler over
livslangd. Diskonteringsrantan ar hogre ju mer man
vardsatter att f& en betalning i dag, och ju mer oséker den
framtida inkomsten ar.
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Avvikelser i prisforvantningar kring slutet av en marginal-
kontrakt kan ocksa innebdra att en kortare eller langre
kontraktsperiod skulle vara optimal. Man kan forestalla sig
att investerarna foérvantar sig ldga elpriser under 3aret
omedelbart efter att en marginalkontrakt avslutas, medan
staten forvantar sig att priserna blir hoga. Foljaktligen
uppfattas de forvantade kostnaderna och fordelarna med att
forldnga marginalkontrakten for att ticka detta extra ar
mycket olika av investeraren och myndigheten. Investeraren
kommer i sd fall att férvénta sig en stdrre stédbetalning i
férlangningen an staten pd grund av skillnaden i pris-

forvantningar.

| det har fallet kan en forlangning av kontraktens varaktighet
mycket val vara optimal. Investeraren kommer att rékna in en
forvantad extra subventionsbetalning i l6senpriset som de
bjuder. Om de haller vardet pa marginalkontrakten
oférandrat ur investerarens perspektiv kommer detta att
resultera i en marginalkontrakt som innebar lagre totala
betalningar ur regeringens perspektiv, pa grund av skillnaden

i prisforvantningar.

Med tanke p& dessa olika faktorer kan det finnas en spanning
mellan att utforma marginalkontrakt for att effektivt overfora
risk, vilket innebér ett kontrakt som tacker tillgdngarnas hela
livslangd, och fordelarna med forhandstilldelning av stod-
betalningar for att minska deras nuvarde. Ett mojligt
tillvdgagdngssatt for att avvdga mellan dessa hansyn ar att
staten genomfor sensitivitetsanalyser (som man har gjort i
Storbritannien) for att analysera konsekvenserna av olika
kontraktslangder. Ett annat alternativ ar att ge budgivarna i
en auktion valet mellan flera parameter, vilket i s& fall fordrar
en auktionsdesign som gor det mojligt att jamfora bud med

olika val.

2.45 Konsekvenser for andra riskhanteringsmarknader

Marginalkontrakt éverfor investerarens (langsiktiga) elpris-
exponering till kontraktsmotparten och tar darmed bort
investerarens intresse av att hantera denna risk pd andra satt

(sarskilt PPA eller finansiella derivat som terminer).

Detta kan reducera en del av utbudet av sddana produkter,
potentiellt till nackdel for potentiella kopare och likviditeten
pd de relevanta marknaderna. (Till exempel kan ett
marginalkontrakt for en vindkraftsinvesterare ta bort behovet
av en PPA och darmed forhindra en energiintensiv industri

fran att hitta en PPA-motpart.)

Elprisriskexponeringen har dock inte forstorts, utan bara

overforts till kontraktsmotparten.

For att motverka en sadan negativ pdverkan pd termins- och
PPA-marknaderna, skulle marginalkontraktet i princip kunna
séljas vidare pa dessa marknader. | praktiken finns vissa

praktiska utmaningar forknippade med en sadan mekanism.

o  Sdkerstidlla konkurrenskraftig vidareforsaljning: Nar
motparten i marginalkontrakten ar staten kan det finnas
oro for (olaglig) statligt stdd. Man behover en
konkurrensbaserad process kring vidareférsaljningen for

att sakerstalla att risken overfors till verkligt varde.

e Loptidstransformation: Langden pa marginalkontrakt ar
kanske inte lamplig ndr man séljer risken. Som sadan kan
motparten kanske inte ta bort hela risken pa en gang

utan tvingas gora det gradvis.

e Profilomvandling: Profilen for prisriskexponeringen som
antyds av ett marginalkontrakt ar kanske inte den profil
som kravs av potentiella avyttrare. Till exempel kommer
ett vindkontrakt sannolikt att ha en vindvagd exponering

mot priser. Futures har dock en baslaststruktur.

2.4.6 Begransa offentligt stodbelopp

Nar man infor begransningar som syftar till att reducera
storleken pé det offentliga bidraget ar det viktigt att beakta
konsekvenserna av begrdnsningens utformning pd risk-

fordelningen.

Vissa begransningar overfor okontrollerbar prisrisk tillbaka
till investeraren. Detta undergraver en effektiv riskfordelning
och tenderar att bldsa upp den erforderliga nivan pa det

offentliga stodbeloppet.
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Man kan till exempel forestalla sig att det infors ett budget-

tak pé foljande satt:

e Som ett villkor i marginalkontrakten som begransar

totala betalningar till investerare

e Som en grans i auktionsprocessen som forhindrar att
marginalkontrakt tilldelas om den férvantade budgeten

Overstiger budgettaket

Det forsta tillvigagangssattet returnerar prisrisk till
investeraren. Om priserna gar under troskeln som kravs for
att utlosa taket, sitter investeraren med den kvarvarande

prisrisken och denna risk kommer att aterspeglas i budet.

Den andra metoden héller prisrisken hos kontrakts-
motparten. Investeraren &r isolerad fran langsiktig prisrisk,

som avsett, och kan antagligen bjuda lagre som ett resultat.

247 En teoretisk idealdesign av marginalkontrakt

De ovan beskrivna principerna innebar foljande ideala
utformning fér atgarder som stéder investeringar i

elproduktion:

Det stod som kravs for att utlosa investeringar kan minimeras
genom en effektiv (om)férdelning av risk. Darfor, aven om en
marginalkontrakt ar avsedd att subventionera produktionen,
kommer ménga av de beslut som &r relevanta for dess
utformning att handla om hur risken bast kan fordelas for att
skapa effektiva incitament och minimera subventions-

kostnaderna.

For att sakerstalla effektiva incitament borde stodbetalningar
inte kopplas till den faktiska produktionen. | stallet bor stodet
ges i form av ett finansiellt marginalkontrakt dar betalningar
fran staten (motparten) till producenten anger en fast betal-
ningsstrom for hela kontraktsperioden (loptiden), och
betalningen fran producenten till motparten (staten) baseras
pd vinsterna fran en referensanldggning, en virtuell
anlaggning som agerar optimalt enligt marknads-
férhallanden. Metoden for att uppskatta vinsterna frdn denna
anlaggning bor fanga de riskkallor som kontraktet syftar att

6verféra fran investeraren till motparten. Riskerna som ska

dverforas ar sddana som investeraren inte kan kontrollera
och inte heller kan sdkra kommersiellt pd ett

tillfredsstallande satt.

Enligt villkoren i ett sddan marginalkontrakt kommer
investeraren, forutom att ha incitament att bygga en lamplig
fysisk anlaggning, att vara skyldig att betala motparten de
forvantade vinsterna for referensanldaggningen. | gengald
kommer investeraren att f& en férutbestdmd uppsattning

betalningar.

Avtalsvillkoren, sarskilt specifikationen av den virtuella
anldggningen, bor utformas pad ett sddant sitt att dessa
finansiella kontrakt kan auktioneras ut i konkurrens och att
investerare inte kan manipulera betalningsnivderna. Detta
bidrar till att sdkerstilla att subventionsnivan minimeras.
Med detta krav uppfyllt bor avtalsvillkoren strava efter att
fanga investerarens risker s3 noggrant som mojligt.
Resterande risker som investeraren eller producenten inte
kan f& lattnad fér pd marknaden, innebar en mindre effektiv
riskfordelning och behov av en hogre losenpris for att

investeringen ska forverkligas.

Forutsatt att det inte finns nagra systematiska skillnader i
ldngsiktiga prisforvantningar mellan investerare och avtalets
motpart, bor betalningsskyldighetens varaktighet for
investerarna motsvara den foérvantade ekonomiska Llivs-
ldngden for deras fysiska tillgdng. Detta s3kerstaller att
riskerna fran de fysiska och virtuella tillgdngarna balanserar

varandra.

Varaktigheten for betalningsflodet till investeraren kan skilja
sig fran anldggningens ekonomiska livsldngd. Om staten och
investeraren har olika tidspreferenser och finansierings-
kostnader kan en kortare kontraktslangd kan bidra till att
minska nuvardet av det totala stodbeloppet for staten utan

att ga pa bekostnad av effektiviteten.

Det bor dock beaktas att en kortare betalningsprofil innebar
att motparten tar pa sig en roll som langivare, dar betalning
sker i forskott mot l6fte om dterbetalning senare. Darfor bor

en forkortning av betalningsperioden kombineras med
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dtgarder for att hantera motpartsrisk pé ett tillfredsstallande
satt. Till exempel kan investerare som far tillgdng till kortare
utbetalningsperioder behéva erbjuda den fysiska tillgdngen
som sakerhet ("collateral”, liknande ett hypotekslén) eller

tillhandahélla andra garantier.

Motparten kommer att ta emot betalningar frén investerare
som i hog grad ar beroende av elpriser. Denna riskexponering

bor helst sakras for att mojliggora kommersiella

sakringsmojligheter och undvika att skada tredje parts
elkunder. Motparten kan till exempel forsoka auktionera ut
finansiella PPA:&r dar det finns tillracklig efterfrdgan for att
mojliggora konkurrensutsatta auktioner. Detta sakerstaller
att dessa PPA:ar erbjuds pd& kommersiella villkor och inte
oavsiktligt subventionerar mottagaren. (Mer om tilldelnings-

och finansieringsmodeller i kapitel 5.)
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3 Marginalkontrakt i andra lander

En rad europeiska lander anvander sig av marginalkontrakt
som stodmekanism for produktion av fornybar energi. Vissa
lander, till exempel Storbritannien och Danmark, har flera ars
erfarenhet av stodsystemet och har anpassat utformningen
av kontrakten over tid. Erfarenheterna fran andra lander kan
bidra med information om olika utformningsval, konse-
kvenserna av olika utformningsval och de olika over-
vaganden som behover goéras vid val av specifika

utformningselement.

3.1 Val avrelevanta lander

For att avgransa vilka lander vi tittar ndrmare pd har vi utgatt
fréan de olika fallen for Sverige. Darutéver har vi lagt vikt vid
erfarenhet av systemet och om systemet har ndgra unika
designelement dar det ar intressant att hora om
reflektionerna bakom detta val. Utifrdn dessa kriterier har vi
identifierat Danmark, Frankrike, Irland, Nederlanderna, Norge

och Storbritannien som intressanta lander.

Danmark och Norge &r intressanta pa grund av sina auktioner
for havsbaserad vindkraft. Danmark har ocksd lang
erfarenhet av att anvanda marginalkontrakter och kan ge en
inblick i hur systemet har utvecklats over tid och varfor. |
Norge ar forkvalificeringsprocessen sarskilt intressant.
Frankrike ar ett intressant land eftersom det har en stor andel
karnkraft i sin energimix, och de kan dela med sig av viktiga
insikter om vilka reflektioner de har gjort om
marginalkontrakter for karnkraft. Nederlanderna lyfts fram
for sin erfarenhet av teknikneutrala upphandlingar, och Irland
ar intressant eftersom man dar har ett krav pa att
investeraren maste inga ett ldngsiktigt kraftkopsavtal (PPA)
med en elleverantor for att fa stod. Storbritannien har lang
erfarenhet av marginalkontrakt och det &r vardefullt att fa en
battre inblick i vilka forandringar de har gjort av kontrakts-
utformningen 6ver tid och skalen till forandringarna. Vi har

ocksd inkluderat en kort beskrivning av Spaniens och

Portugals avtal, men har inte gjort nagon vytterligare

djupdykning i landerna.

De lénder vi utesluter frdn en mer detaljerad analys &r
Grekland (eftersom deras utformning enligt var uppfattning
ar relativt lik andra lander pa listan, och det darfér ger liten
nytta att studera vad de har gjort i detalj), Italien och Polen
(bdda av samma anledning, deras utformning tacks av andra
lander), Ungern (eftersom deras teknikval inte ar relevant for
Sverige) och Belgien (eftersom det annu finns liten erfarenhet
av att anvanda det nya marginalkontraktet dar). Belgien ar
inledningsvis ett intressant land, efter att EU godkant
statsstod for ett finansiellt kontrakt hosten 2024.
Betalningarna i kontraktet kommer att baseras pa den
potentiella produktionen i ett vindkraftverk. Auktionen for
kontrakten inleddes i november 2024 och tilldelningen ar

planerad till december 2025.

3.2 Danmark

Danmark har per mars 2024 anvant marginalkontrakt endast
for att stodja havsbaserad vindkraft (med undantag for en
teknikneutral anbudstavling i 2021 dar inga bud inkom).
Detta innebar sju tilldelningsrundor under perioden 2005-

2021.

| Danmark ar det Energistyrelsen, som ligger under
ministeriet for klimat, energi och forsorjning och ar den
danske regulatorn for energi, som forvaltar systemet med
marginalkontrakt. De bidrar i hog grad till att utveckla lagar
och ar involverade i utvecklingen av kontrakt och
tilldelningsprocess. Det &r ocksa energimyndigheten som
genomfor auktionerna och bedémare och rangerar inkomna
bud. Regulatorn féljer ocksa upp kontraktet efter
tilldelningen. Ordningen finansieras av statsbudgeten och
dven eventuella betalningar frdn motparten betalas direkt till
statsbudgeten. Det finns en egen avdelning i Energistyrelsen

som hanterar in- och utbetalningarna.
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3.2.1 Teknikneutrala anbud

Tre teknikneutrala anbud har genomférts i Danmark, dar tva
utformats som ett fast pristilldgg till marknadspriset och det
sista utformats som ett marginalkontrakt. De forsta
auktionerna fick tillrdckligt manga bud for att 6verskrida den
totala budgeten, vilket ledde till en verklig konkurrens mellan
aktérerna. Bade det genomsnittliga budpriset och antalet

anbud minskades i nasta anbudsrunda.

Under 2021, nér anbuden avsag ett marginalkontrakt, inkom
inga bud av 810 MW potentiell kapacitet det dret. Den
danska energimyndigheten pekar sjalva pa flera mojliga
orsaker till resultatet, bland annat att projekten kan utvecklas
genom stod, osadkerhet i framtida tariffer, andra mer
férmanliga arrangemang och brist pd tillstand som kravs.
Branschorganisationer lyfter fram ett stédtak som ar for lagt
(25 ore/kWh), osakerhet om framtida tariffer, stodperiodens
langd och anvandningen av marginalkontrakt som stod-
metod. Branschen papekade att det borde vara mojligt att
betala sig ur avtalet om producenten vill sdga upp avtalet

fore avtalstidens utgdng (Energistyrelsen, 2022).

| analysen av de teknikneutrala anbuden intervjuade den
danska energimyndigheten ett antal aktérer, som papekade
att med radande marknadsférhallanden for landbaserad
vind- och solkraft ar marginalkontrakten inte tillrackligt

lbnsamma, och det féreslagna stodtaket var for lgt.

3.2.2  Inriktning och design for vind till havs

Danmark har ldng erfarenhet med att ge stod till havs-
baserad vindkraft. | allmanhet har myndigheterna anpassat
och &ndrat kontrakten baserat pa erfarenheterna frén de

tidigare auktionsomgangarna.

| framkant av den senaste tilldelningen, Thor i 2021, var det
mycket diskussion bdde om marginalkontrakt &r en riktig
stodmetod och om incentiven i de tidigare tilldelningarna.
Diskussionerna baserades pa erfarenheterna efter flera ar
med ladga elpriser och producenternas incitament att

maximera produktionen oavsett marknadspriset. En av

andringarna i tilldelningen av Thor var att referenspriset blev
omgijort till att vara ett enkelt drsgenomsnitt. Medan alla
tidigare kontrakt inkluderade timvisa referenspriser,
anvander de nya kontrakten for Thor ett enkelt rsgenomsnitt
av timpriserna fran féregdende &r (i praktiken faststills
dédrmed prispremien for ett helt kalenderar). Denna pris-
modell allokerar den kortsiktiga prisrisken till producenten,

medan den langsiktiga risken tilldelas staten.

Modellen valdes for att sakerstalla att tillverkaren har
incitament att maximera marknadsvardet av levererad energi
(reagera pa spotpriserna), for att ge foérutsdgbarhet i
statsbudgeten och for att ge tillverkaren incitament att valja
optimala designlosningar for vindparken givet marknads-
signalerna. Genomsnittspriset ar pa tvars av alla tekniker, och
inte ett specifikt berdknat snitt for havsbaserad vind. Det
diskuterades att det justerade genomsnittspriset for havs-
baserad vind, eftersom det vanligtvis ligger nagot hogre. Att
ha ett teknikspecifikt genomsnittspris eller ett generellt
genomsnittspris paverkar vem som bar prisrisken. Med

dagens ordning tar darfoér producenten denna prisrisk.

Stédet franfaller for alla timmar dar spotpriset ar noll eller
lagre. Om investeraren ar betalningsskyldig gentemot staten
(dvs. nar referenspriset 6verstiger reservationspriset) avstar
fran betalningskravet om spotpriset i budomradet DK1 &ar

lagre an den beraknade betalningen till staten per kWh.

Kontraktens varaktighet behdlls p& 20 &r, precis som i
tilldelningarna fore Thor. Den sista forandringen som gjordes
var att gransen for stod definierades med ett utgiftstak

istallet for ett produktionstak, som det hade varit tidigare.

Det utgiftstak som inférdes ar ett nettostddstak for bade
myndigheter och  producent. Om  myndigheternas
utbetalningar under avtalsperioden nar stodtaket, upphér
utbetalningarna till producenten de féljande dren dven om
referenspriset ar lagre an kontraktspriset. Om referenspriset
ar hogre an kontraktspriset och producenten maste betala
staten enligt kontraktet, kommer det utbetalda beloppet att

dras av fran det totala stédbeloppet. Under de féljande dren
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kommer darfér betalningarna till producenten att dterupptas

om referenspriset indikerar detta.

3.23 Framtida stédmekanism

| Thor-auktionen erbjod alla budgivare ett pris som
motsvarade inget stod enligt marginalkontraktet. Vinnaren
utsdgs darfér genom lotteri. Utifrdn dessa resultat har
myndigheterna valt att andra kontraktsformen for
havsbaserad vindkraft i de senast aviserade auktionerna. Fyra
av de pagaende auktionerna tavlar om koncessionsratter for
omradet, utan stéd. Betalningsmodellen i avtalet ar en arlig
licensbetalning och ger ratt att anvanda havsomradet éver
30 ar. Dessutom innebar kontraktet ett indirekt statligt
deldgarskap pa 20 procent. Intdkterna frdn dessa kontrakt
ska i forsta hand bidra till att finansiera stodet till Energio

Bornholm.

Stod kommer dven fortsattningsvis att ges till auktionen av 3
MW havsbaserad vindkraft pa Energie Bornholm. Auktionen
vinns antingen genom det lagsta budpriset eller den storsta
betalningen till staten genom en arlig licensbetalning (som
de andra auktionerna av havsbaserad vindkraft). Stodet har
bdde ett tak pa totala utbetalningar och ett tak pa de arliga
stodutbetalningarna. Vinnaren av auktionen forbinder sig att
producera minst 3 GW som ska vara klar 2030, men kan
utoka produktionen upp till 800 MW (Klima-, Energi- og

Forsyningsministeriet, 2023).

3.3 Frankrike

Frankrike inférde den férsta ordningen med marginalkontrakt
ar 2016, da som administrativt allokerade kontrakt for
landbaserad vindkraft. Sedan har ordningen andrats flera
ganger, senast 2021. Reformen har i huvudsak omfattad
inforingen av en tvasidig mekanism och &ndringen i

hanteringen av negativa priser.

Det ar Ministeriet for ekologisk omstallning som organiserar
och har 6verordnat ansvar for anbuden avseende teknisk
genomforing av tilldelningsprocessen. Darefter ar det den

franske regulatorn, CRE, som har ansvar for att rangera de

s6kande. Kontrakten varar i huvudsak i 20 &8r, och finansieras

genom skatt av slutanvandarkunder.

3.3.1 Inriktning och design

Under perioden 2021-2026 planerar Frankrike att
genomfoéra bade riktade och teknikneutrale anbudsprocesser
for en rad tekniker. S8 langt har det endast genomforts
riktade anbud for stérre anlaggningar fér solkraft, havs-

baserad vind och landbaserad vind.

Marginalkontrakten refererar till en mix av producentens
faktiska produktionsvolym och en teoretisk produktionsprofil.
Referenspriset berdknas som ett genomsnittligt manadspris
baserat pd en (vaderberoende) national produktionsprofil for
varje teknik (havs- och landbaserad vindkraft, solkraft) och
marknadspriser per timme. Ett intressant elementi Frankrikes
marginalkontrakt ar att aktéren mottar stod vid negativa
priser, men bara om anlaggningen stoppar produktionen i
den timmen. Producenter far alltsd stéd for en teoretisk profil

endast nar de inte producerar till negativa priser.

3.3.2  Marginalkontrakt for karnkraft i Frankrike

Marginalkontrakt for karnkraft har varit diskuterat flitig i
Frankrike. Myndigheterna har 6ver langre tid forhandlat med
landets storsta kraftbolag, EDF, om ett nytt prisstod som ska
galla fran 2026. Aktéren ar annu i diskussion om en potentiell
stodmekanism, och planen ar att karnkraft kommer att delta
for férsta gangen helt i markanden utan en stréng reglering
frén staten. Ett alternativ som férhandlas fram &r en form av
asymmetriska marginalkontrakt med ett mjukt tak ("soft cap”)
pa inkomsterna fran karnkraften. Samtidigt finns det stor
osakerhet kopplat till den politiska situationen i landet, vilket

paverkar férhandlingarna och antagandet av nya lagar.

Det finns andra faktorer i Frankrike som gor diskussionen
kring marginalkontrakt for karnkraft intressant. Karnkraft ar
en reglerbar produktionskalla, vilket gor det extra viktigt att
de producerar enligt de prisincitament som finns pa
marknaden. Utmaningarna med att marginalkontrakt dampar

prisincitamenten ar darfor sarskilt svdra att hantera for
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karnkraft. | Frankrike ar en stor del av energimixen aven
karnkraft och det finns en stor aktor som ager merparten av
kraftverken. Olyckliga konsekvenser av stodet till karnkraft
kan darfor forstarkas jamfort med lander som bara har en
liten andel karnkraft i energimixen. Ett exempel pd detta ar
utformningen av marginalkontrakt for Hinkley Point C (UK)
dar referenspriset ar forwardpriset (tre manader fram)
snarare an spotpriset. | Frankrike kommer en sddan design att
resultera i att en aktor far for mycket makt pd finans-

marknaderna.

3.4 Nederlanderna

Den nederlandska ordningen SDE++ (kort for Sustainable
Energy Production and Climate Transition Incentive Scheme)
ar ett teknikneutralt stod i form av marginalkontrakt for flera
héllbara energiprojekt. Den nuvarande ordningen har varit pd
plats sedan 2020 och kommer att paga till 2025. Auktionerna
ar oppna for projekt inom fornybar energi, gas och varme,
elektrifiering av industriell varme, vatgasproduktion samt

Carbon Capture and Storage (CCS) for industriella processer.

| Nederlanderna ar det naringslivsbyrdn (RVO), som ar en del
av ekonomiministeriet, som administrerar stodsystemet. De
samarbetar aven med ministeriet for klimat och gron tillvaxt.
Det finns cirka 70 FTE som arbetar med SDE++-systemet.
Det ar ministeriet for klimat och gron tillvaxt som bestammer
lagarna och policyn, medan RVO ansvarar for genomférandet
av policyn. Ministeriet ar motpart till avtalet medan RVO
skoter betalningarna. Dessutom anlitar RVO en oberoende
radgivare som ger rdd om finansieringen, till exempel vad

maximumspris och korrigeringsbelopp ska vara.

3.4.1 Inriktning och design

| SDE++ faststaller myndigheterna en maximumspris (kallad
basmangd) och en golvpris (kallad minimimangd), i euro per
kWh. Differensen mellan priserna motsvarar det maximala
subventionsbeloppet for en aktor, t.ex. en
investerare/producent, som vill ldgga bud pa ett

marginalkontrakt och ar avsedd att ge forutsagbarhet i den

statsbudget som finansierar systemet. Investerare som vill
ingd ett marginalkontrakt rapporterar darfor ett pris, som de
kallar ansoékningspriset, vilket maximalt kan vara lika med
maximumspriset. Den faktiska subvention som betalas ut till
investeraren kommer att vara skillnaden mellan

ansokningspriset och en beraknad korrigeringsfaktor.

Korrigeringsfaktorn berdknas arlig per teknik (i euro/kWh)
och ska justera stodet for aktorens oOvriga intakter, till
exempel vardet av ursprunglighetsgarantier och marknads-
vardet av energi (spotpris). Beloppet tar ocksd hansyn till
faktorer som minskar marknadsvardet, som kannibalisering
for sol och vind. Korrigeringsbeloppet motsvarar den
mekanism som referenspriset har i traditionella marginal-
kontrakt, och vid berdkningen av beloppet anvands ett arligt
genomsnitt av spotpriset for féregdende ar for férnybar
energi. Tidigare blev stodet pausat efter sex efterfoljande
timmar med negativa priser, men det har blivit andrat till att

det inte utbetalas stod fér ndgra timmar med negativa priser.

SDE++ ar i utgdngspunkten inriktad pa utslappsreduktioner,
som anvands i rangordningen mellan budgivarna.
Konkurrens mellan projekt fran olika tekniker resulterar i en
rangordning baserad pd& estimerat "subsidieintensitet".
Subsidieintensiteten berdknas utifran en formel som bestar
av ansokningspriset (givet av aktoéren i auktionen), det
ldngsiktiga priset och utsldppsfaktorer (bdda satta av
myndigheterna). Formeln for att berakna subventionsgraden

ar foljande:

e  Subsidieintensitet [euro/ton COz2] = (ans6ékningspriset
[euro/ kWh] — ldngsiktig pris [euro/ kWh]) /
(utslappsfaktorer [kg COz2/kWh] /1 000)

Det ar utslappsfaktorn (tCO2/enhet) som gor det mojligt for
exempelvis markmonterad solkraft (med en utslappsfaktor &

0,22 tCO2/MWh) att konkurrera mot CCS (0,89 t CO2/t CO»).

| anbudet allokeras stodet genom olika budgetfaser. |
budgetfaserna satts ett stodtak per reduktion i CO2som hojs
for varje budgetrunda. Aktorerna lagger bud i den

budgetrundan som har ett stodtak som ar lonsamt for deras
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projekt. Darefter okar stodtaket i de nasta allokeringsfas till
totalbudgeten ar forbrukad. Om budgeten overskrids i
ansokningarna tilldelas stoédet de som ar mest kostnads-
effektiva. Med denna tilldelningsmetod ger RVO aven
aktorerna mojlighet att ratta sina ansokningar om de ar

otillrackliga.

| den nederlandska ordningen ar staten skyddad mot hoga
utbetalningar genom ett golvpris. Om korrektionsbeloppet ar
lagre an golvpriset, far aktéren endast utbetalt differensen
mellan ansokansbeloppet och golvpriset. SDE++ ordningen
stottes direkt frén statsbudgeten och golvpriset ar darfor ett

krav frdn finansministeriet.

Till skillnad fran andra marginalkontrakt har féretag som
subventioneras av SDE++ tidigare inte behovt att betala
tillbaka ndgon positiv skillnad mellan produktions-
kostnaderna och marknadspriset om det senare skulle
overstiga kostnaderna. Nederlanderna fick dock besked om
att andra denna praxis i det senaste beslutet om statligt stod
frén EU. Fran 2027 maste de inféra ett tvasidigt stoéd, och

ferm till dess har de en évergangsordning.

3.4.2 Andring i stédordningen fran 2027

Fran 2027 planldgger myndigheterna att infora ett tvasidigt
marginalkontrakt for solkraft och landbaserad vindkraft,
utanfor SDE++-ordningen. De har annu inte beslutat hur de
ska utforma kontrakten, och en utmaning de stdr infor ar att
hantera finansdepartementets krav pa férutsdgbara
utgiftsposter i statsbudgeten, vilket i SDE++ faststalldes med

ett stodgolv.

3.5 Storbritannien

| Storbritannien har man anvant marginalkontrakt som
stodmekanism sedan 2013. De forsta marginalkontrakten
allokerades administrativt, men senare har landet genomfort

sex auktioner, den sista i 2024 (ARG).

Administrationen av marginalkontrakten dr uppdelad pa olika

organisationer. Ministry of Energy Security and Net Zero ar

ansvarig for att utforma villkoren i avtalen. Motparten i
avtalet ar ett privat foretag som ags av ministeriet, kallat The
Low Carbon Contracts Company (LCCC). De ar ansvariga for
uppféljning av kontrakten, inklusive inga avtal med auktions-
vinnarna och forvalta avtalen under utvecklingsfasen. LCCC
hanterar ocksa in- och utbetalningar av differensbeloppet.
Systemoperatéren National Grid ESO ar ansvarig for att
genomfora auktionerna och genomférande av tilldelning,

inklusive bedomning, rangering och tilldelning av kontraktet.

3.5.1 Inriktning och design

De brittiska auktionerna &ar kombinerade, dar olika
budgestpotter faststalls som ar begransade till olika tekniker.
Konkurrensen sker sedan mellan teknikerna inom varje pott.
Marginalkontrakten har tilldelats bade havs- och land-
baserad vind- och solkraft. Vid den forsta tilldelningen 2013
fick ett karnkraftsprojekt ett kontrakt pa 25 ar fran
installationens driftsattning och som anvander ett
referenspris for baslast baserat pa terminpriser (forward

priser).

Det brittiska systemet liknar ett traditionellt dubbelsidigt
marginalkontrakt. Referenspriset ar ett uppskattat timpris,
baserat pa dagen-fére-priser, fér de specifika produktions-
teknikerna. En saregenhet av den brittiska ordningen ar att
det har varit moglig att utsatta uppstarten av marginal-
kontraktens utbetalning efter driftsattning. Kontrakten
definierar ett fonster for driftsattning dar aktoren uppstart-
datum for kontrakten ska anges. Efter perioden startar en ny,
definierad period dar marginalkontrakten kan aktiveras, men
varigheten reduceras med tiden frén slutet av foénstret for
driftsattning och det meddelade aktiveringsdatumet. | den

sista auktionsrundan blev denna mojlighet begransad.

Tilldelningen av marginalkontrakt sker genom auktioner, som
i det brittiska systemet kallas tilldelningsrundor. |
tilldelningsrundorna avsatts ofta separata budgetar for olika
tekniker, till exempel etablerade tekniker, mindre etablerade
tekniker, nya tekniker eller riktade mot en specifik teknik, till

exempel havsbaserad vindkraft.
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Den fjarde och femte auktionen (AR4 och ARDS), resulterade
inte i tillracklig 6kning i fornybar produktionskapacitet for att
Storbritannien ska na sina klimatmal. AR5 vackte sarskilt
uppmarksamhet eftersom inga bud inkom frén aktérer inom
havsbaserad vindkraft, som tidigare har varit en dominerande
teknik i auktionerna. Redan innan AR5 stangdes varnade
branschen for att budgeten var alldeles for lag och inte tog
hansyn till den kostnadsokning for havsbaserad vindkraft
som har skett under det senaste aret. Dessutom kritiserade
branschen AR5 for att inte ha en separat pott for
havsbaserad vindkraft, till skillnad fran tidigare ar.
Havsbaserad vindkraft konkurrerade i samma pott som andra
etablerade tekniker, sasom landbaserad vindkraft och
solkraft. | kombination med ett ldgt budgettak fér denna pott

var férutsattningarna for havsbaserad vindkraft alltfor svaga.

| den sjatte tilldelningsomgdngen valde myndigheterna
dterigen att avsatta en separat pott for havsbaserad
vindkraft, och hojde bade reservationspriset och budgeten for
havsbaserad vindkraft. | tillagg till havsbaserad vind har
budgeten for etablerade tekniker, som landbaserad vindkraft
och solkraft, och budgeten for framvaxande tekniker okat.
Detta resulterade i ett rekordstort stod for fornybara kallor,
med totalt 9,6 GW kapacitet som tilldelades marginal-
kontrakt (Herbert Smith Freehills, 2024).

De brittiska myndigheterna ser for narvarande over
regelverket kring marginalkontrakt och har i samband med
detta skickat ut ett par samradsférslag om férandringar av
systemet infor den sjunde auktionsrundan (AR7).
Andringarna omfattar inférandet av ett alternativt
rangordningskriterium utover pris, sarskilt for att oka
utvecklingen av flytande och fast havsbaserad vindkraft
(Department for Energy Security & Net Zero, 2024). Man
overvager ocksd att tilldta 3terinvesteringsprojekt av
befintliga landbaserade vindkraftsparker att ansdoka om
marginalkontrakt. Dessutom diskuteras mer allmanna
utformningselement, sdsom det faktum att betalningarna for

narvarande ar kopplade till den faktiska produktionen,

faststallandet av stodtak och stodgolv samt indexering

(Watson & Bolton, 2024).

3.5.2  Marginalkontrakt for karnkraft

| Storbritannien tilldelades ett marginalkontrakt till ett
karnkraftsprojekt, Hinkley Point C, under 2014. Projektet har
drabbats av bdde kostnadsdverskridanden och férseningar,
vilket gjorde att kontraktet fick omforhandlas. Vid den
tidpunkten valdes marginalkontrakt eftersom
reaktortekniken som anvands i karnkraftverket inte tidigare
var tillganglig i Storbritannien eller ndgot annat land.
Eftersom subventionerna finansieras genom konsument-
avgifter ville regeringen vid den tidpunkten inte éverféra sa
stor del av byggrisken till slutkunden (Department for
Business, Energy & Industrial Strategy, 2021). Sedan dess
har ett antal potentiella karnkraftsprojekt avbrutits till foljd
av att investerarna inte har kunnat bara hela byggrisken.
Under 2021 valde den dévarande regeringen att ga ifran
marginalkontrakt som stodmekanism for karnkraft och i

stallet anvanda en RAB-modell (Regulated Asset Base).

3.6 Irland

Irland har en auktionsbaserad ordning for marginalkontrakt
och har holls bdde teknikspecifika och teknikneutrala
auktioner. Kontakterna goérs upp arligt, tar i berakning
kapacitetsintakter (capacity revenues) och allokerar risk till
konsumenter genom att anvanda timmereferenspriser for

inte reglerbara kallor.

Merparten av administrationen av marginalkontrakten skots
av Klimat-, milj6- och kommunikationsministeriet, av en
separat avdelning for fornybar el. De utvecklar designen for
bdda kontrakt och tilldelningsprocessen.  Tillsyns-
myndigheten ger rad till departementet och &r ansvariga for
utbetalningarna genom finansieringspotten (PSO-avgiften).
Auktionerna genomfors av Irlands systemoperator (TSO),
eftersom de tidigare var certifierade for att genomféra

auktioner. Systemoperatoren rangordnar buden och
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resultatet av auktionsrundan, och hanterar in- och

utbetalning av differensbelopp.

3.6.1 Inriktning och design

En nyckelaspekt av marginalkontrakten i Irland ar kopplingen
till den sd kallade Public Service Obligation (PSO-avgift),
som ar en pott som finansieras av irlandska konsumenter via
elrakningen. Marginalkontrakten finansieras genom denna
pott och eventuella betalningskrav fran producenten
dterbetalas till denna pott. Du maste vara ansluten till PSO-
systemet for att vinna ett marginalkontrakt, men for att vara
ansluten till systemet maste du vara en elleverantér. En
producent som vill ligga bud pa ett marginalkontrakt maste
darfér inga en PPA med en elleverantor for att kvalificera sig
fér auktionen. Kravet pd PPA for att ingd marginalkontraktet
ar darfor en rent praktisk l0sning for den finansieringsmodell
som valdes i Irland. Villkoren i PPA bestams av producenten
och kraftleverantéren, men det PPA-pris som forhandlas
fram maste ta hansyn till l6senpriset i marginalkontraktet
med staten. Det ar auktionsoperatoren (TSO), som skoter
betalningar och aterbetalningar till PSO-potten med
kraftleverantérerna. Stodet fors vidare till producenten

genom PPA (CRU, 2023).

Auktionen for marginalkontraktet baseras pa priskonkurrens
om loésenpriset. | den senaste auktionen (RESS 4) inforde
myndigheterna indexering av l0senpriset. Ett argument for
forandringen var att minska det faktum att investeraren
lagger pa en premie for att skydda sig mot risken att missa
indexering. Referenspriset ar timpriset dagen-foére for inte-
reglerbare energikallor (som vind och sol), medan det for
reglerbara kallor &r ett timviktad drsgenomsnitt éver PSO-
aret (1 oktober — 30 september). Betalningarna faststallda i
bérjan av PSO-perioden fér féljande ar, baserat pd en
prognos for elpriser och en produktionsuppskattning for aret,
dessutom mellan en avstdmning av merkostnader som
faktiskt uppstdtt féregaende PSO-3ar mot de beraknade

betalningarna fran féregdende PSO-ar.

Det irldndska systemet har ocksd en mekanism kallat
"kompensation for orealiserad tillganglig energi" for
tillganglig energi inte omvandlas till faktisk produktion pa
grund av oOverproduktion eller inskrankning. Tillganglighet
som begransas av natverksbegransningar kompenseras inte.
Ersattningen ges utifrdn en teoretisk produktionspotential,
inte for nagon faktisk produktion under dessa timmar. Om
referenspriset ar negativt kan producenten vara berattiga till
stod for oraliserad tillganglig energikompensation. | timmar
med negativa priser som inte omfattas av denna mekanism,

stods inte produktion.

Auktionerna ar i teorin teknikneutrala, men det finns en
inbyggd korrektionsfaktor som kan framhava olika tekniker i
auktionen. | den senaste omgdngen viktades auktionen mot
solkraft. Det innebar att om exempelvis en vindkraftsaktor
och en solkraftsaktor erbjuder samma pris, sa skulle
solkraftsaktorens bud raknas som "billigare" an vindkraft-
saktoérens i rankningen av buden, dven om de i princip har
samma budpris. | dessa auktioner har endast sol- och
vindprojekt vunnit kontrakt, eftersom pristaket ar for (gt for

andra kallor.

For att bade delta i auktionen och behélla marginalkontraktet
maste producenten uppfylla ett antal kriterier. Bade
natanslutningsavtal och depositionsavtal maste finnas pa
plats for att vinna kontrakten. Dessutom maste producenten
félja och nd sju milstolpar for att behalla kontraktet. Kraven
finns for att sakerstalla att endast mogna och fardiga projekt
far marginella kontrakt. Nytt fér RESS 4 var att milstolparna
flyttas om DSO misslyckas med att koppla upp aktoren till

stomnatet inom den utlovade tiden.

Utover de teknikneutrala auktionerna har myndigheterna
nyligen genomfort en auktion for havsbaserad vindkraft, som
ar speciellt utformad for aldre projekt som inte hade
forverkligats. Myndigheterna auktionerade ut specifika
omraden och aktoéren hade inte samma férhandskrav som vid

teknikneutrala auktioner.
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3.7 Norge

Norge inforde marginalkontrakt for bottenfast havsbaserad
vindkraft under varen 2024. Den férsta tilldelningen gjordes
i april efter en auktion av ett projektomrade i Sédra Nordsjon
Il. Auktionen var en del av den norska regeringens ambition
att tilldela omraden for 30 000 MW havsbaserad vindkrafts-
produktion till 2040. Norska myndigheter har indikerat att
marginalkontraktera aven kommer att anvandas vid framtida

tilldelningar.

Administrativt undertecknas avtalet med det norska
energiministeriet och stodet  finansieras genom
statsbudgeten. Energiministeriet (tidigare Olje- och
energiministeriet) genomforde auktionen och tilldelade
kontraktet. Ministeriet var ocksa involverat i det férberedande
arbetet, inklusive dialogen upp mot ESA om statsstédsfragor.
En separat avdelning for havsbaserad vindkraft har spelat en
sarskild roll vid tilldelningen av Sédra Nordsjon Il. Systemet
finansieras genom statsbudgeten och stodramen faststalldes

av det norska parlamentet.

3.7.1 Inriktning och design

Den norska subventionsmodellen ar ett tvasidigt marginal-
kontrakt som ingds fér en subventionsperiod pd 15 ar.
Volymen i kontrakten som undertecknades i april ar faststalld
till 1 400 MW. Avtalet bestdr av foljande delar: avtalspris,
referenspris, reservationspris och minimipris. Samtliga priser
har inflationsjusterats over tiden enligt konsumentprisindex.
| 6vrigt fungerar avtalet som ett normalt marginalkontrakt:
om det genomshnittliga elpriset under en viss manad ar lagre

an avtalspriset tacker staten mellanskillnaden. Om det

5 Avtalet har en undantagsregel for att undvika oférdelaktiga
effekter av kombinationen av minimipriset och villkoret att
negativa priser ar uteslutna. | en situation dar producenten
maste betala staten (referenspriset &r hogre an avtalspriset)
kan kombinationen av spotpriset och betalningen resultera i
en forlust for producenten under en viss timme, aven om

genomsnittliga elpriset under en viss ménad &r hégre an
avtalspriset  erhaller staten mellanskillnaden  frén

producenten.

Kontraktspriset (losenpriset) bestdms genom budgivning i
auktionen. | auktionen anvandes ett maximalt kontraktspris
(reservationspris); bud over reservationspriset accepterades
inte. Reservationspriset baserades pa NVE:s uppskattning av
livstidskostnaden for energi (LCOE) med en marginal p& 15

procent.

Referenspriset i avtalet ar i praktiken ett genomsnittligt,
manatligt uppnatt pris for kraftverket. Referenspriset
berdknas utifrdn den faktiska produktionen for varje
avrakningsperiod, det vill saga varje timme, uppmatt och
avradknad i anslutningspunkten pd land. Referenspriset ska
motsvara det genomsnittliga manatliga spotpriset i det
tilldmpliga elomrddet under innevarande manad. Negativa

spotpriser ar exkluderade frén berdkningen av referenspriset.

For varje period (timme) dar spotpriset ar lagre an ett minimi-
pris satts stodbeloppet till noll. Syftet med detta ar att stodet
ska upphoéra under timmar med ett mycket lagt spotpris.
Minimipriset satts baserat pa de uppskattade marginal-

kostnaderna for att driva energianldggningen.®

Den norska modellen har en 6vre grans for det ackumulerade
stodbeloppet, vilket innebar att utbetalningsperioden i
praktiken kan vara kortare an avtalsperioden. Med andra ord
kommer nettoutbetalningen av stéd dver tid att tira pd en
tilldelad budget. Ackumulerade stodutbetalningar bestams
av avtalspriset och det uppnadda elpriset; ett hogre
avtalspris kommer, allt annat lika, att forkorta utbetalnings-

perioden. Den 6vre gransen ar symmetrisk och galler aven for

spotpriset ligger 6ver marginalkostnaden (vilket indikerar att
det ar rationellt for anlaggningen att producera). Avraknings-
kérningen under timmar da detta ar fallet justeras till
skillnaden mellan minimipriset och spotpriset (och &r sdledes
oberoende av avtals- och referenspriset).
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betalningar till staten. Nar taket for utbetalningar &r uppnatt
stoppas utbetalningen till den part som uppnétt taket. Detta
innebar att utbetalningar frdn producenten till staten kan
fortsatta aven under en period utan utbetalning av stod
eftersom taket for stoéd har natts. Precis som i Danmark ar
detta ett nettotak, vilket innebar att om den aktoren som inte
har natt taket ar skyldig att betala motparten, dras detta
belopp av fran nettotaket. Betalningarna kan sedan
dterkravas fran bada parter. Stodtaket justeras ocksd for

inflation, liksom avtals- och referenspriserna.

3.7.2  Prekvalificeringsprocess

En intressant aspekt av den norska modellen ar att man
anvander sig av en prekvalificeringsprocess. Syftet med
prekvalificeringen var att kunna uppna fler mal an att bara
dela upp omrddet for havsbaserad vindkraft. Inledningsvis
planerades tre krav att viktas i processen: genomforbarhet
(60 procent), hallbarhet (20 procent) och lokal nytta (20

procent).

| slutdndan &andrades kriterierna sa att endast genom-
forbarhet var ett prekvalificeringskriterium, medan hallbarhet
och lokala spridningseffekter blev ett minimikrav. Det senare
andrades ocksa3 till ett kriterium om "positiva ringverkningar”,
inte specificerade lokala ringverkningar. Detta innebar att
rangordningen mellan aktorerna i prekvalificeringen endast
baseras pa genomforbarhet, medan héllbarhet och positiva
ringverkningar endast bedoms som godkand eller ¢gj
godkénd. Férandringarna gjordes for att ESA sa snabbt som

mojligt skulle kunna godkanna stodprogrammet.

3.8 Portugal

De forsta auktionerna av marginalkontrakt blev genomférda
2019, efter att en reglering som bara tillampade solkraft blev
inford. Sedan har flera auktioner genomférts, ocksa for

havbaserad solkraft och vindkraft.

Ett unikt aspekt av den portugisiska ordningen ar att
producenter kan bjuda p& tva olika stédordningar. De kan

bjuda pa en fast inmatningspremie (feed-in premium) och ett

bud som innebar en garanterad ersattning
(Marginalkontrakt). Regeringen tar darefter en vardering pa
de tvd buden, och budet med hégst nettonuvarde fran

regeringens perspektiv vinner.

3.9 Spanien

Marginalkontrakten blev introducerad i Spanien forst i 2020,
och sedan har dess genomford fyra auktioner. Férnybara
produktionstekniker samt olika typer bioenergi kan delta i de

teknikneutrala auktionerna.

Ett speciellt aspekt av den spanska ordningen ar hur det
faktiska ersattningspriset bestams. Differensutbetalningen
berdknas av en sé kallad "mottagen pris (PR)”, och beror bade
pé auktionspriset, dagen fore-priset och en justeringsfaktor.
Justeringsfaktorn anses som den andelen av produktionen
som blir kompenserad till marknadspris och &r pa 5 procent
for inte reglerbar produktion och 25 procent for reglerbar
produktion. Darom mottagen pris ar hogre an referenspriset
(applicable market price (MP)), vil producenten fa utbetalt
differensen mellan de tvd (PR — MP). Om referenspriset ar

hoégre an mottagen pris, maste producenten betala MP-PR.

Betalningarna foljer samma metod som traditionella
marginalkontrakt, men det ar berakningen av det mottagna
priset (PR) som skiljer sig frdn andra lander. Mekanismen kan
ses som ett forsék pa att minska den eventuella negativa
effekten pd incitamentet till att dryfta efter prissignal i

marknaden.

Forutom elementet med mottagen pris, ar andra
saregenheter i spanska ordningen att producenten kan valja
om referenspriset (MP) ar dagen fore-priset eller intradag-
priset och att det inte &r tilldtet att inga bilaterala avtal sdsom

PPA:er medan marginalkontrakten ar aktiva.

3.10 Sammanfattning

| de lander som har flera rs erfarenhet av marginalkontrakt
finns det fler forsok att minska de oonskade konsekvenserna

av denna form av stod, till exempel dampa prisincitamenten
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frdn marknaden. | stort sett alla de granskade landerna har
infért ndgon form av begransning av stédet till nollpriser for
att undvika fortsatt produktion under olénsamma timmar.
Flera har dessutom omvandlat referenspriset fran timbaserat
till exempelvis ett genomsnitt éver aret, fér att undvika

effekter pa operatérernas produktionsménster.

Vi ser ocksd likheter i valet av tilldelningsmetod, men
prioriteringskriterierna for att rangordna anbuden varierar
nagot. Priset &r i allmanhet konkurrensfaktorn, men andra
faktorer kan anvandas for att ta hansyn till andra over-
vaganden. | Frankrike utgor tex. priset en stor del av
konkurrenskriteriet, men andra faktorer som t.ex. naturvards-
hansyn vags in. Justeringar av konkurrenskriteriet kan ocksd
vara ett satt att vikta olika tekniker utifrdn politiska mal,
samtidigt som man genomfor teknikneutrala auktioner. Vi ser
detta pa Irland, dar solkraft rankas efter ett lagre pris an vad
de har bjudit, och darfor kommer att ha en fordel gentemot
andra tekniker med samma budpris. | Nederldnderna
hanteras skillnaderna mellan olika tekniker genom

korrektionsbeloppet.

F& av landerna har erfarenhet av att anvanda
marginalkontrakt for karnkraft, men vissa reflektioner har
inhdmtats fran Storbritannien och Frankrike. | Storbritannien
anvander det enda karnkraftverket med ett marginalkontrakt,
Hinkley Point C, terminspriser som referenspris i stallet for
spotpriset. Sedan denna tilldelning har karnkraftsprojekt inte
utvecklats med ett marginalkontrakt, framst pa grund av att
kontraktet inte fordelar konstruktionsrisken  mellan
aktorerna. Landet valde darfor under 2021 att andra
stodmodellen for karnkraft. Frankrike har under en langre tid
diskuterat stod till karnkraft. Ett marginalkontrakt med
terminspriser anses inte vara genomforbart i Frankrike
eftersom karnkraften utgor en majoritet av energimixen och
det bara finns en aktér som investerar i karnkraft i landet.
Konsekvenserna for de finansiella marknaderna skulle bli
alltfor stora. Att bedoma konsekvenserna av alternativa
referenspriser  och karnkraftsaktorernas potentiella

marknadsmakt kommer att vara viktiga overvaganden aven i

Sverige. Det kommer ocksa att vara viktigt att bedéma om
svenska karnkraftsinvesterare kommer att kunna bara
byggrisken i sin helhet och darmed fa& tillracklig risk-

avlastning genom marginalkontrakt.

For denna analys har det ocksa varit intressant att undersoka
hur olika lander genomfor teknikneutrala tilldelningar. En
viktig insikt frédn intervjuerna ar att dven de som betraktar
auktionerna som neutrala har aspekter av tilldelningen som
favoriserar vissa tekniker. Ett exempel ar Irland, dar
auktionen i grunden ar teknikneutral, men dar solkraft viktas
pd ett sddant satt att den rankas hoégre an en
vindkraftsanlaggning med samma budpris. Nederlanderna
anses ocksa ha ett teknikneutralt system for
marginalkontrakt, eftersom systemet omfattar ett brett
spektrum av tekniker, inklusive industri, fornybar produktion
och andra. Samtidigt ar tex. havsbaserad vindkraft
undantagen frédn systemet. Ordningen ar unik eftersom den
rangordnar aktorerna efter subventionsintensitet och darfor
skapar konkurrens mellan ett antal aktérer inom samma
subventionsintensitetsintervall. Samtidigt innehaller
systemet ett antal anpassningar och olika krav for olika
tekniker. Detta visar att rent teknikneutrala fordelningar kan

vara en utmaning, dven om det nederlandska systemet kan

ge inspiration till sddana férdelningar.

Flera lander har gjort ett antal riktade tilldelningar till
havsbaserad vindkraft, till exempel Norge och Danmark, eller
avsatt sarskilda budgetar for havsbaserad vindkraft, till
exempel Storbritannien. Mdnga har papekat att med
kostnadsutvecklingen fér havsbaserad vindkraft ar det svart
for tekniken att vinna i auktioner med andra tekniker. Nar
havsbaserad vindkraft placerades under samma budget som
landbaserad vindkraft och solkraft i Storbritanniens femte
auktionsrunda (ARD) valde inga investerare av havsbaserad
vindkraft att ldgga bud pa marginalkontrakten.
Kontraktsvillkoren och budgeten var inte tillrackligt
lbnsamma for havsbaserad vindkraft, vilket illustrerar ndgra
av utmaningarna med att l&ta olika tekniker konkurrera pa

lika villkor.
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Tabell 2: Sammanfattning av marginalkontrakten i andra ldnder som ar relevanta i en svensk kontext

Period for

Index-

Land Teknikfokus R . R Negativa priser Tilldelning  Tilldelningskriterie Finansiering
referenspris justering
Riktade Inget stod vid
Danmark (havsbaserad ,&rlig Nej 9 . Anbud Loésenpris Statsbudgeten
. nollpriser
vindkraft)
Frankrike Riktade Manatlig Ja Ja, vid sFopp I Auktion Rz?nger!ng.baserat pa Kon.sument-
produktion olika kriterier avgift
. ' . Inget stod vid - .
Nederlanderna Neutral Arlig Nej . Anbud «Subsidieintensitet» Statsbudgeten
nollpriser
Inget stod vid K t-
Storbritannien Kombinerade Timme Ja, KPI noe S oavt Auktion Lésenpris on.sumen
nollpriser avgift
Inget stod vid
o . Ja, O&M- . . . . . K t-
Irland Neutral, vagd Timme/ arlig 'a nollpriser, stod, Auktion Loésenpris on.sumen
index ) avgift
med vissa undantag
| 0 K -
Portugal Riktade - Ja hget stod efter 6 Auktion Loésenpris on.sument
timmar avgift
Konsument-
N | 0
Spanien eutrél, Timme Nej hget stod efter 6 Auktion Lésenpris avgift/
Kombinerade timmar
Statsbudgeten
Riktade Manatlig Inget stod under Auktion
Norge (havsbaserad platsspecifik Ja, KPI mignimi i (Ango- Losenpris Statsbudgeten
vindkraft) (elpris) P Dutch)

Kélla: Input fran Kitzing et al. (2024), Morawiecka & Scott (2024) och intervjuer med aktérer i de relevanta ldnderna.
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4 Marginalkontrakt i svensk kontext

Anvandningen av marginalkontrakt i en svensk kontext
diskuteras i detta kapitel. Vi bérjar med en genomgang av de
konsekvenser som tillgang till kontrakten kan ha for de olika
produktionsteknikerna. Har beskriver vi de risker dessa
tekniker star infor, deras kostnadsstruktur och hur marginal-
kontrakt kan paverka kostnaderna och ddrmed stédbehovet.
Darefter diskuterar vi sjalva utformningen av marginal-
kontrakt for fyra olika fall vi anser som relevanta for Sverige,
se stycke 1.4. Kontrakten baseras pa den teoretiska modellen
som beskrivits tidigare och hur tillampas pa de olika
situationer som fallen representerar. Avslutningsvis
beskriver vi i kapitlet de konsekvenser som inforandet av

marginalkontrakt kan ha for marknaden.

4.1 Kostnadskonsekvenser

| detta delkapitel gar vi igenom kostnader, finansiering och
intakter for det urval av aktuella produktionsslag och fall som
vi i de féregdende kapitlen har bedémt som mest relevanta
for Sverige. Det vill sdga att huvudfokus ligger pad karnkraft
och havsbaserad vindkraft, men aven andra fossilfria

produktionsslag som vind- och solkraft inkluderas.

Genomgangen har syftar till att informera diskussionen om
hur marginalkontrakt bor utformas i Sverige. Detta inkluderar
vilka risker och barridrer som de relevanta kraftslagen star
infor och hur kontrakten kan bidra till att minska dessa. | detta
sammanhang ar aven produktionsteknikns kostnadsstruktur

relevant.

En central frdga ar huruvida marginalkontrakt bér inriktas
mot specifika tekniker eller vara teknikneutrala. Bland annat
vill vi analysera mojligheten av att anvanda samma avtal och
upphandlingstyp for att framja bdde kéarnkraft och
havsbaserad vind (fall 3).

Beddmningen baseras pd en bedémning av kostnaden och
kostnadsstrukturen for de olika kraftslag. Till analysen

anvander vi kostnadsanslag fran THEMA:s databas som vi

Llagger till grund i vara marknadsanalyser och prisprognoser.
| tilldgg jamfor vi anslagen mot offentliga kallor, som till
exempel utredningen om finansiering och riskdelning vid

investeringar i ny karnkraft.

4.1.1 Risk- och kostnadsstrukur

Den huvudsakliga barridgren som karnkraften star infor ar risk
som foljer av de stora investeringskostnaderna, langa
byggtiderna och langa livsldngden. (Karnkraftsprojekt har
typiskt en byggtid p& 5-8 ar, foljt av en driftstid pd 60 ar.)
Detta innebéar att investerare kraver en sd betydande risk-
premie for karnkraftsprojekt att kommersiella investeringar
med dagens kostnads- och prisnivder inte ar aktuella.
Baserat pd denna kostnadsstruktur identifierar karnkrafts-
promemorian fyra huvudsakliga riskkategorier som bedoms
ha stor inverkan pa investerarnas avkastningskrav och

darmed de totala kostnaderna:

1. Konstruktionsrisk, som kan innefatta bade tids- och
kostnadsoverskridanden. Sjalva byggkostnaderna for
karnkraft ar i sig hoga, och byggtiden &r ldng jamfort med
andra produktionstekniker. Investerings- och finansi-
eringskostnaderna utgor darfor en betydande del av den

totala kostnaden for att producera el frén karnkraft.

2. Marknadsrisk, det vill sdga intaktsrisk pd grund av
osékerhet kring framtida efterfrdgan pa och priset pa el.
Marknadsrisken &r sarskilt relevant for karnkraft pd
grund av projektens langa livslangd. Avsaknaden pa en
fungerande marknad for prissakring under de ldnga tids-
perioder som kravs for ett karnkraftsprojekt gor att
investerare inte kan sakra sina intdkter pd kommersiella

villkor.

3. Politisk och regulatorisk risk. Faktorer som kan ha stor
inverkan pd projektets ldnsamhet, sdsom byggnormer,
sakerhetskrav, skatter och avgifter, kan forandras mycket

under projektets livstid.
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4. Programrisk (stordriftsrisk),  handlar om hur
ldbnsamheten i ett karnkraftsprojekt pdverkas av huruvida
karnkraftssektorn i Sverige lyckas realisera viktiga
stordriftsférdelar. Programrisken ror framst hantering av
avfall och de nodvandiga investeringarna i system for
transport, mellanlagring och slutlagring av karnkrafts-
avfallet. Samarbete och kostnadsdelning for att
finansiera avfallshantering &r avgérande for att uppnd

stordriftsfordelarna.

Dessa fyra Overordnade riskelement gor att finansierings-
kostnaden ar den avgorande faktorn for karnkraftens energi-
kostnad over livscykeln (LCOE, levelized cost of energy).
(Detta gor ocksa kostnaden kanslig for kapitalkostnaden,

nagot vi kommer tillbaka till senare.)

Havsbaserad vindkrafts intakter ar mer utsatta for vaderrisk
an karnkraft. Det samma galler ovriga fossilfria produktions-
slag, landbaserad vindkraft och solkraft. Risken beror
naturligtvis pa att dessa teknikers produktion &r direkt
beroende av vaderférhallanden som varierar. Vaderrisk kan
generellt sorteras under marknadsrisk, eftersom det paverkar
bdde efterfrdgan och det uppnadda priset pd el. S§ kallad

kannibalisering kan forstarka denna risk.

Alla de andra fossilfria produktionsslagen star infor mycket
av samma politiska och regulatoriska risker som karnkraft.
Till exempel ar havsbaserad vindkraft utsatt for risker
kopplade till tilldelning av omraden till havs for utveckling av

nya projekt.

En unik risk for havsbaserad vindkraft, som de andra
teknikerna i mindre grad ar utsatta for, ar att framtida
marknadsdesign kan utformas s3 att havsbaserad vind

producerar i egna budomradden till havs. Detta gor att

produktionsslaget i storre grad ar kopplat till flera bud-
omraden, inklusive i andra lander, och darmed mer utsatt for
risker som foljer av andra landers politik, ramvillkor och

marknadsutveckling.

Alla de namnda produktionsslagen ar kapitalintensiva,
eftersom de har en hog andel investeringskostnader i
foérhallande till driftkostnader. Detta framgér av Figur 1, som
visar kostnadsstrukturen, det vill saga sammansattningen (i
procent) av LCOE for de olika produktionsslagen for el. (For
varje produktionsslag har vi hamtat data frén flera kallor for
en bredare jamforelse. Resultaten ar konsekventa mellan
kallorna.) Figuren visar vidare att produktionstekniker som
anvander vind och sol naturligt har ldga produktions-
kostnader i avsaknad av branslekostnader. Aven for
karnkraft, som har kostnader for bransle och avfalls-
hantering, utgor dessa en liten andel jamfort med

investeringskostnaderna.

En hog andel investeringskostnader innebar att kostnader till
kapital ar betydande for LCOE. (Till exempel visar figur 5.2 i
promemorian (s. 92) att finansieringskostnader utgor nastan
tvd tredjedelar av LCOE-en fér karnkraft) Motsvarande
kvantifiering har vi inte tillgdng till fér de dvriga teknikerna,
men det ar rimligt att anta att det galler for alla

produktionstekniker med en hég andel investeringar.

Ranteantagandet paverkar energikostnaden i stor
utstrackning. For detta dndamal (sammansattningen av
LCOE) kommer det dock inte att paverka slutsatsen avsevart
om vi anvander en alternativ ranta. For de vidare
berékningarna (Figur 2 och Figur 3) kommer det att paverka i
hogre grad. Vi vill uppmarksamma lasaren pd denna

sensitivitet vid lasningen av rapporten.
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Figur 1: Sammansattningen (%) av LCOE for olika elproduktionsslag
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Kéallor: NVE (2024a); Finansdepartementet (2023); THEMA:s databas. NVE anvadnder 6 procent rdnta, real fére skatt, for alla tekniker.
Vi har anvant samma som NVE i THEMA:s berdkningar fér jdmférelse. Detta inkluderar en omrakning av promemorians uppskattningar

(som ursprungligen anvdnder 7 procent (reellt fére skatt) for kdrnkraft, med samma antaganden i 6vrigt. | figuren har vi slagit samman

promemorians uppskattningar for kostnader for avfallshantering och bréansle, vilka i verkligheten dr omkring 3 procent vardera.

4.1.2 Stodbehov

Varje produktionsslags behov av stod per producerad enhet
el beror pa skillnaden mellan produktionskostnaden (LCOE,
levelized cost of energy) och den pris som produktionen saljs
fér p& marknaden. Bada faktorerna varierar mellan tekniker

och budomraden.

Figur 2 visar det estimerade stoédbehovet (det vill saga LCOE
minus uppnatt elpris) fér varje produktionsslag som ingar i
analysen och for varje budomrade i Sverige. Ett varde storre
an noll innebar ett positivt behov av stod, det vill saga att
kostnaderna overstiger intakterna och produktionen inte ar

ldbnsam pa marknadsmaéssiga villkor.

| figuren anges stédnivan for ar 2035 och 2045. Férutom
faktorerna teknik och budomrdde, kommer det uppskattade

stédbehovet ocksa att paverkas av vilken utveckling av

6 Scenarier och 2045 fér karnkraft har utelamnats eftersom
THEMA:s databas inte modellerar kostnader for karnkraft,
och vi har anvant kostnadsuppskattningarna fran
promemorian (Finansdepartementet, 2023). Scenarierna och
ar 2045 antar teknikutveckling, och det blir darfér inte
metodiskt konsistent utan motsvarande berdakningar for
karnkraft. Vi kanner heller inte till andra kallor som

elpriset man forvantar sig framover. Vi har darfor inkluderat
resultat for tre kraftmarknadsscenarier. (For 2045 har vi
endast inkluderat ett scenario.)® Scenarierna innehéller olika
antaganden om teknikutvecklingen baserat pd Europas

klimatpolitik, och i korthet innehéller de:

1. Base &r THEMA:s basscenario, dar vi antar att EU nar de
politiska malen som satts i EU Green Deal och Fit-for-55,
vilket innebar en 55-procentig minskning av
vaxthusgasutslapp till 2030 och nettonollutslapp till
2050. Detta leder till en betydande tillvaxt i fornybar
energi, driven av badde stdédsystem och marknads-
baserade investeringar, dar havsbaserad vindkraft,

inklusive hybrida losningar, spelar en dominerande roll.

2. Technotopia ar scenariot med de lagsta priserna. Detta
beror pa att vi antar att teknikutvecklingen gar snabbare

&n forvantat, vilket gor det mindre kostsamt att na de

uppskattar LCOE for karnkraft &r 2045. (Valet av kalla gor
ocksa att LCOE for karnkraft ar lika mellan budomraden. Vi
anser dock att en jamférelse 6ver kallor 4ndd kan goras.
Skillnaderna i LCOE mellan budomrdden fér de 6vriga
produktionsslagen beror framst pa faktorer som fullast-
timmar, en vaderfaktor som inte paverkar karnkraft.)

39



Utformning av marginalkontrakt i Sverige

politiska malen. Utbyggnaden av férnybar energi 6kar
markant globalt i detta scenario, med en stor 6kning

aven i efterfragan pd energi.

3. Turbulent transition ar hogprisscenariot. Har antas det
att malen i EU Green Deal blir mer utmanande och
kostsamma an forvantat. Utbyggnaden av fornybar
energi stoter pé stora hinder, och teknikutvecklingen géar
ldngsammare an i andra scenarier. Tillvidxten i

efterfrdgan pé elektricitet &r mindre.

Det uppskattade stodbehovet varierar kraftigt mellan
produktionsteknikerna. Karnkraft och flytande havsbaserad
vindkraft” har det hégsta uppskattade stédbehovet &r 2035,
drivet av hoga LCOE. Vidare har bottenfast havsbaserad
vindkraft ett ldgre stédbehov dn de tva dyraste, men LCOE
overstiger anda det uppnadda elpriset i basscenariot i alla
budomraden. Landbaserad vindkraft &r l6nsamma i alla

budomréden i basscenariot; solkraft i ingen.

Karnkraft, landbaserad vindkraft och solkraft har ett relativt
stabilt stédbehov i de olika budomradena. Karnkraftens
stabila stoédbehov mellan budomraden beror pd att vi antar
lika LCOE mellan budomraden, se fotnot ovan, samt att

priserna mellan budomréden konvergerar pa lang sikt.

For havsbaserad vindkraft varierar stodbehovet mellan

budomraden, med betydligt lagre stédbehov i sédra Sverige.

Havsbaserad och landbaserad vindkraft har olika monster
mellan budomraden, vilket beror pd skillnader i fullasttimmar
och uppnétt elpris. Havsbaserad vindkraft far bade hogre
uppnatt elpris och fler fullasttimmar nar anldggningen flyttas
fran norr till soéder, vilket ar anledningen till ett lagre
stodbehov i soéder. For landbaserad vindkraft ser det
annorlunda ut: landbaserad vindkraft uppnar relativt lika

elpris mellan budomraden (priskonvergens, som namnts

7 For information ingdr inte anslutning till elnatet i
kostnaderna for havsbaserad vindkraft. | praktiken varierar

ovan) men har farre fullasttimmar nar anlaggningen flyttas
frdn norr till soéder, vilket &r motsatt till havsbaserad
vindkraft. Dessa tva antaganden goér att stédbehovet for
havsbaserad vindkraft minskar betydligt sdderut mellan
budomraden, medan stédbehovet fér landbaserad vindkraft

6kar ndgot.

Antaganden om framtida elpriser har stor pdverkan pa
resultaten. Bottenfast havsbaserad vindkraft ar i de flesta fall
olénsam, men i de tvad sédra budomradena férsvinner stéd-
behovet med antaganden om hoga elpriser. Landbaserad
vindkraft har inget behov av stod i de flesta fall, med
undantag for scenariot med lagst priser, dar teknikerna blir
olonsamma i alla budomraden. Solkraft har ett motsatt
monster jamfort med landbaserad vindkraft; olénsamt i de
flesta fall, med undantag foér scenariot med hogst priser.
Undantaget (frén att scenario om framtida elpriser har stor
betydelse) ar flytande havsbaserad vindkraft. Stodbehovet
for denna produktionsteknik varierar relativt lite mellan
scenarierna, och tekniken har i alla fall ett hogt uppskattat
stodbehov. (Anledningen till den lilla variationen for flytande
havsbaserad vindkraft ar att kostnaderna for tekniken okar
mer mellan scenarierna an for de ovriga produktionsslagen.
Den 6kade uppnddda elprisen kompenseras av en oOkad

LCOE, vilket resulterar i ungefar samma stodniva.)

Huvudslutsatserna férandras lite om vi tittar mot 2045. For
alla tekniker ar det lagre uppnatt elpris &r 2045 jamfért med
2035, och skillnaden i utfall ar liten. Alla tekniker ser
kostnadsminskningar, men utfallet varierar avsevart. Bada
varianterna av havsbaserad vindkraft ser stora kostnads-
minskningar, medan landbaserad vindkraft och solkraft ser
relativt sma minskningar. Landbaserad vindkraft blir mindre

lonsam eftersom kostnadsminskningen ar mindre an

detta fran projekt till projekt beroende pd om TSO stér for
kostnaden eller inte.
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minskningen i uppnatt elpris; for solkraft &r de ungefar lika,

vilket gor att effekterna balanserar varandra.

Figur 2: Estimerad stédbehov i &r 2035 (och 2045), pr. teknik, budomrade i Sverige och kraftmarknadsscenario
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endast anges fér "base”. Vi paminner, som tidigare ndmnts, att vi har anvant samma réanta fér alla tekniker (fér att underséka relativa

stédbehov). | praktiken kan dessa skilja sig at, och enskilda projekt kommer sannolikt att visa andra [6nsamhetsuppskattningar.

. For empirisk forskning som specifikt ror landbaserad

4.1.3 Kapitalkostnad P ‘ P
vindkraft, finner Arup (2018) att sakringen av intakter genom

Teoretisk effekt av sidker inkomst pa kapitalkostnad tilldelning av ett marginalkontrakt kan minska finansierings-
kostnaden (uttryckt som WACC, weighted average cost of

| teorin kan tillgdng till kontrakt som sakrar intdkter 6ver tid

minska kostnaderna for att investera i elproduktion. Bade capital) med 1,4-3,2 procentenheter. Artikeln forklarar att

marginalkontrakt och langsiktiga kraftkopsavtal (PPA:&r) kan effekten framst beror pa avlastning av marknadsrisk, och att

leda till lagre lanekostnader, eftersom de ger investeraren en tidigare studier har kvantifierat effekter av ungefar samma

mer stabil &aterbetalningsférmaga och darmed minskar storleksordning.
konkurrsrisken. Riskavlastnin enom PPA eller marginal- N .
99 9 Estimerad effekt av marginalkontrakt pa kapitalkostnad
kontrakt kan ocksa goéra projekten mer attraktiva som

. . . . o G . o Sedan tillgang till ett marginalkontrakt kan sanka
investeringsobjekt for langsiktiga investerare, sasom

. . . I . lanekostnad o jekten ar det int t att illust
pensionsfonder, vilket bidrar till 6kad konkurrens och lagre anekostnaderna for projekten ar det Intressant att fiustrera

. effekten pa LCOE och ddrmed stédbehovet. Figur 3 visar den
kapitalkostnader.

uppskattade effekten for vart basscenario for kraft-

Resultat fran Gohd h Simsh 2022) indik tt
esultat frdn Gohdes och Simshauser ( ) indikerar a marknaden ar 2035 frén Figur 2 ovan. Vi understryker att

tillgdngen till riskavlastning kan minska kapitalkostnaden
9ang 9 P uppskattningarna ar osékra och bor ldsas med detta i dtanke.

och darmed 0ka marknadsvardet for ett kraftverk efter att det

ar byggt. Den mekanism de identifierar ar att tillgdngen till Effekten, och darmed stodbehovet, paverkas av  den

en PPA forbattrar projektets credit quality, vilket oOkar ursprungliga nivan pd LCOE och projektens livslangd.

- o o . o Fi i tt havsb d vindkraft, fran borjan had
andelen billigare lanefinansiering. Forfattarna papekar att \guren visar att havsbaserad vindkratt, som fran borjan hade

. ) L o o . det hogsta stodbehovet, h lativt st inskning i LCOE
lagre finansieringskostnader genom lan inte har nagon tydlig €t hogsta stodbenovet, har en retative stor minskning 1

. . . . a grund av en lagre WACC. Den storsta minskningen ser vi
teoretisk forankring, men att detta observeras i praktiken. Pag 9 o
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dock for karnkraft, dar effekten drivs av att karnkraft har

betydligt langre livslangd an de 6vriga teknikerna.

Uppskattningarna visar att for karnkraft minskar stodbehovet
med 130 och 250 kronor/MWh om vi andrar antagandet for
WACC med 1 respektive 2 procentenheter, och i det mest

gynnsamma utfallet blir den nastan lonsam utan stod. For

flytande havsbaserad vindkraft minskar stodbehovet
avsevart, men tekniken ar fortfarande klart olénsam.
Gransfallen ar bottenfast havsbaserad vindkraft i de tva
soédra budomrddena i Sverige och solkraft: i dessa fall kan
marginalkontraktet gora teknikerna lonsamma. Landbaserad

vindkraft &r ldnsam bade med och utan marginalkontraktet.

Figur 3: Estimerad stodbehov med 1 och 2 procentenheter lagre WACC, i 2035, per teknik och elomrade (base)
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2024 &rs priser.

4.1.4 Sammanfattning av kostnadskonsekvenser

Flera av riskmomenten galler samtliga av de inkluderade
produktionsteknikerna for el. Detta galler sarskilt den
politiska och regulatoriska risken samt marknadsrisken.
Utvecklingen av framtida priser pd makroniva ar starkt
beroende av utformningen av politiken som pdverkar energi-
Detta ar risker utanfor

marknaderna. som

ligger
investerarnas kontroll. Brist pd méjligheter till prissékring pa
finansmarknaden 6ver en viss tidshorisont géaller ocks3 alla
projekt. Olika projektlivslangder paverkar naturligtvis hur
lange de ar exponerade for dessa typer av risker. Karnkraft

har till exempel en betydligt langre bygg- och livslangd an

de ovriga produktionsslagen.

Programrisk galler flera av teknikerna, men i olika former. Det
ar ocksd (i stor utstrdckning) en risk som ligger utanfér
investerarnas kontroll. For karnkraft handlar den bland annat

om avfallshantering. Det finns liknande stordriftsrisker for

(flytande)
Kéalla: THEMA-berdkningar baserade pa LCOE-kéllor fran Finansdepartementet (2023) fér kdrnkraft och THEMA:s databas for évriga.

andra tekniker, till exempel vid skalning av leverantors-
industrin eller underhallstjanster. Driftkostnader for havs-
baserad vindkraft kommer ocksd att dra nytta av stordrifts-
fordelar med total utbyggnad av havsbaserad vindkraft i ett

omrade, eftersom fasta kostnader fér stédjande infrastruktur

delas.
Den sista risken som namns for karnkraft ar under
konstruktionsfasen (risken for tids- och kostnads-

6verskridanden). Sadan risk géller for samtliga tekniker, men
erfarenhet tyder pd att den &r mer avgérande for karnkraft.
Konstruktionsrisk arinom investerarens kontroll, och den part
som bygger kraftverket har redan effektiva incitament att
vidta relevanta riskhanteringsatgarder. Som vi dterkommer
till i diskussionen om de fyra fallen nedan ar det osakert om

marginalkontrakt ar ldmpliga for att tacka konstruktionsrisk.

Det galler alla tekniker att de ar kapitalintensiva, och
kostnaden for kapital ar darfor avgorande for projektens

lonsamhet. Kostnadsstrukturen visar att 70 procent eller mer
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av LCOE utgors av investeringskostnader for alla de

inkluderade produktionsteknikerna.

Det finns stor variation i det uppskattade stodbehovet for de
olika teknikerna. Karnkraft och havsbaserad vindkraft har i de
flesta prisscenarier och budomraden en betydande skillnad
mellan LCOE och uppnatt elpris. Landbaserad vindkraft kan

daremot i mdnga fall vara lGnsamma utan stod.

Tillgdng till ett kontrakt som sakrar intakter dver tid kan
minska kapitalkostnaden och darmed produktions-
kostnaderna. Detta galler generellt for alla produktionsslag.
Empiriska data for landbaserad vindkraft indikerar en effekt
med minskning av WACC p& 1-3 procentenheter. Effekten
pé stédbehovet kan vara betydande och uppskattningar visar
att marginalkontrakten kan gora havsbaserat vindkraft i de

sédra budomradena i Sverige och solkraft lénsamma.

4.2 Diskussion av utformning av

marginalkontrakt for Sverige

Var diskussion av hur marginalkontrakt bér utformas i en
svensk kontext, tar utgdngspunkt i fyra "fall” (enligt stycke
1.4). Under diskuterar vi hur marginalkontrakt kan utformas i
de olika fallen. Tva av fallen avser riktade marginalkontrakt,
anpassad till respektive karnkraft och havsbaserad vindkraft,
och tvd av fallen ar mer eller mindre teknikneutrala
(gemensam tilldelning till karnkraft och havsbaserad

vindkraft eller till alla fossilfria produktionsslag).

De fyra fallen utesluter inte varandra, men ar ett lampligt satt
att utveckla analysen for att fa tydligt fram vilka avvagningar
som maste goras i utformningen och tilldelningen av

marginalkontrakt i Sverige.

Fallen inkluderar tva varianter av riktade marginalkontrakt,
och tvd varianter av teknikdvergripande kontrakt. Riktade
kontrakt skraddarsys till varje teknik, karnkraft respektive
havsbaserad vindkraft. Har méste staten satta volymmal for
varje kraftslag, och mojligheten att astadkomma tillrécklig

konkurrens i en auktion kommer vara mindre.

Teknikovergripande kontrakt kan vara mer eller mindre
teknikneutrala och skapar battre forutsattningar for effektiv
konkurrens mellan kraftslag, och mindre risk att marginal-
kontrakten fungerar som en intradesbarriar for andra
kraftslag. Staten kan satta ett teknikneutralt volymmal (i
enlighet med planeringsmalet). Dock kan det vara
nodvandigt att gora anpassningar for att kunna jamfora olika

kraftslag pa tillrackligt lika villkor.

| diskussionen av fallen utgér vi frdn kriterierna om att
kontrakten ska ge effektiv riskavlastning och tillracklig stod,
och undvika Overkompensation samt snedvridningar i

marknaderna.

Referenskontraktet ar ett teoretiskt optimalt marginal-
kontrakt i enlighet med genomgdngen i stycke 2.4., dar staten
tillhandahéller en fast betalningsstrom till producenten, och
producenten betalar marknadsvardet fran en virtuell
anlaggning till staten. Hur man faststaller det marknads-
varde som producenten kommer att vara skyldig, ar
avgorande for den losenpris investeraren behover for att

investera.
For varje fall diskuterar vi

Motivation: Det samhallsekonomiska skalet till att staten

ska tilldela stod

e Utformning enligt teorin: Vilken utformning av

marginalkontrakt som ger en effektiv riskavlastning

e Tilldelningsmodell: Hur tilldelning av marginalkon-

trakten kan tillhandahéllas i svensk kontext

4.2.1  Fall 1: Egna marginalkontrakt for karnkraft

Det forsta fallet beskriver en situation dar malet ar att
utforma ett eget marginalkontrakt anpassat efter karn-

kraftens stodbehov.

Motivation

Sverige har ett m3l om att etablera tva nya (storskaliga)
karnkraftsreaktorer innan 2035, och upptill ett tiotal darefter.

Promemorian om finansiering och riskdelning vid
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investeringar i ny karnkraft pekar pa fler risker som innebéar
"en betydande riskpremie som i praktiken omojliggor
investeringar i karnkraftsprojekt pd kommersiella villkor”.
Aven om den framsta motiven fér att ge karnkraften
marginalkontrakt lar vara riskavlastning tyder modell-
berdkningar och kostnadsanslag pa att karnkraften, i varje
fall de forsta anldggningarna som byggs, ocksa har ett behov
av "traditionell” subvention (laroeffekter, systemnyttor som
inte prissatts pd& marknaden), se stycket ovan?® Ett
tillaggsmotiv, enligt promemorian, ar systemnyttor som inte
ar prissatta i marknaderna. Vardet av dessa systemnyttor
framkommer inte av promemorian, savitt vi kan se, ej heller

om det bara ar karnkraften som kan producera dem.

Enligt promemorian ar de relevanta riskerna (som motiverar

statligt stod)

e Finansmarknaderna formar inte att effektivt prissatta

riskerna

e Vid tillfallet for investeringsbeslut kan investerare inte

teckna langsiktiga prissakringsavtal till rimliga villkor

e  Osakerhet om realisering av planeringsmalet och vind-
kraftens roll, och darmed om elsystemets framtida

egenskaper och prisbildning

Inforande av marginalkontrakt for karnkraft anses darfor vara

val motiverat i enlighet med teorin.

Utformning enligt teorin

Referensvolym: En  karnkraftsproducent foredrar att
producera stadigt och ldgga underhall och "refuelling” till
perioder med férvantan om l|3ga priser (sommaren).
Beroende pa pris- och kostnadsstruktur, kan det fortfarande
vara effektivt for en karnkraftsanlaggning att producera i

timmar med noll eller negativa priser (start/stoppkostnader)

8 Det &r inte inom ramen foér denna utredning att bedéma hur
rejala eller omfattande de olika subventionsmotiven for olika
kraftslag ar.

eller att agera flexibelt pd marknaden. En noggrann
uppskattning av framtida produktionsvolymer skulle darfor i
princip spegla kostnader for varje anlaggning och olika
férvantan om framtida produktion, beroende p& marknads-
priset i anldggningens elomrdde. Om anldggningarna anses
ha lika kostnadsférhallanden, kommer felet i att anvénda en
standard for kostnadsuppskattningen férmodligen ha mindre

betydelse.

Schlecht et.al. (2023) féreslar tva alternativa virtuella profiler
for kontrollerbar produktion, antigen en baslastprofil eller en
profil enligt marknadens laststruktur (efterfrageprofilen). En
baslastprofil har den fordel att den liknar konventionella
finansiella forward-kontrakt. For karnkraft lar en baslastprofil
féormodligen vara ett bra matt pa den faktiska férvantade

produktionen.®

Referenspris: Enligt diskussionen om referensvolym och
hansynen till optimala incitament, lar i princip timpriser i
dagen fore-marknaden vara det optimala referenspriset for
uppskattning av marknadsvardet av produktionen fran den
virtuella anldggningen. Om man i stallet tar som utgangs-
punkt att karnkraftverket kommer att producera med en hog
kapacitetsfaktor och ldgger det rliga genomsnittspriset till
grund, men den framtida kapacitetsfaktorn blir &g, vill
marknadsvardet av den effektiva produktionen i princip
kunde bdde 6ver- och underuppskattas. | ett scenario dar
priserna varierar mycket (stora timprisskillnader) och
kapacitetsfaktorn blir lag men marknadsvardet per MWh
hogt, kommer producenten att behdlla en stor del av
marknadsvardet om produktionen utvarderas till genom-
snittspris. | detta fall ar formodligen osakerheten en uppsida
for producenten, vilket skulle kunde leda till ett lagre

l6senpris, men det beror pa osakerhetsbedémningen.

° Dock finns det analyser som visar pa att kapacitetsfaktorn
for karnkraft kan bli mycket lagre i ett system dominerad av
sol- och vindkraftsproduktion.
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Resultatet kan bli att stodbeloppet (marginalen) som staten

betalar, blir for hogt.

Varaktighet: Karnkraftverk anses ha en ldng ekonomisk
livslangd. Produktionsperioden uppskattas ofta till 40 ar.
Produktionsperioden ar i manga tillfallen ldngre, men en
forlangning kan ofta innebara investeringar i anlaggningen.
En varaktighet av ett marginalkontrakt pa 40 &r, vilket ocksa
foreslds i promemorian, verkar darfér vara en rimlig
utgdngspunkt. Huruvida det gynnar staten att erbjuda ett
kontrakt med en kortare varaktighet, beror pd hur man
utvarderar skillnader i diskonteringsfaktor och hur effektiv

riskavlastningen enligt andra element i kontraktet ar.

Tilldelningsmodell

Marginalkontrakt till karnkraftverk kan i princip tilldelas
genom konkurrens om det ar tillracklig ménga aktorer som
kan delta. | sa fall borde man kunde jamféra projekten pa lika
villkor. Om man foérvantar olika kapacitetsfaktorer i olika el-
omraden eller om sannolikheten for en &g kapacitetsfaktor
beddms vara olika (till exempel darfor att projekten ligger i
olika elomraden), kommer risken for "fel” referensvarde och
darmed den resterande risken vara olika mellan elomraden
om man lagger till grund samma referensproduktion och ett
genomsnittligt referenspris. | den man den resterande risken
paverkar producentens riskexponering och darmed dess
losenpris, kan det dven pdverka rankingen av konkurrerande

karnkraftsprojekt som ligger i olika elomraden.

| forsta hand ar det osannolikt att man i Sverige kan anordna
en auktion dar ett tillrackligt antal karnkraftsprojekt (och
karnkraftsaktorer) konkurrerar om stdd bdde inom ett
elomrade och mellan omraden. D& &r alternativen ett
administrativt tilldelningsforfarande dar losenpriset fastsatts
individuellt fér varje projekt. D& kan man skraddarsy

kapacitetsfaktorn for varje projekt. Om man administrativt

10 De forsta fem aren satts kapacitetsfaktorn till 89 procent.

fastsatter samma losenpris och kapacitetsfaktor for alla,
riskerar man att dsenpriset blir for gt for ndgra projekt
(med hég sannolikhet for l&g kapacitetsfaktor) och fér hogt
for andra (6verkompensation), om man lagger samma

virtuella produktion till grund.

Kommentarer till den av promemorian foreslagna

utformningen av prissakringsavtal

Promemorian féreslar en stédmodell for de fyra forsta
reaktorerna med tre komponenter varav det ena ar ett

prissakringsavtal som ar en dubbelriktad marginalkontrakt.

Den foreslagna marginalkontrakten ar ett delvis finansiellt

kontrakt:

e Referenspriset ar det arliga genomsnittliga marknads-

priset i det elomrade anlaggningen ligger.

e Volymen berdknas utifran en referenskapacitet och en

kapacitetsfaktor som satts i forvag.

e Kapacitetsfaktorn justeras enligt medelvardet av
anlaggningens faktiska kapacitetsfaktor de sista fem
aren.’® Timmar med noll eller negativa priser far inte
raknas med i kapacitetsfaktorn for att undvika incitament

till produktion nar marknadsvardet ar noll eller negativt.

Greppet med att justera kapacitetsfaktorn enligt anlagg-
ningens faktiska kapacitetsfaktor betyder att kontraktet inte
helt ut ar en finansiell konstruktion. Detta innebar att karn-
kraftsbolaget kan pdverka vilken (i princip virtuell) volym det
mottar stod for. Att exkludera produktion i timmar med noll-
eller negativ pris i berdkningen av kapacitetsfaktorn liknar pa
att ta utgangspunkt i en virtuell anldggning. Men i motsats
till ett vindkraftverk, ar kapacitetsfaktorn i ett karnkraftverk
beroende p& marknadspriserna, inte pa variationer i

tillgdngen pé energi.
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Skalet till att justera kapacitetsfaktorn ar formodligen att
kapacitetsfaktorn beror pd hur elmarknaden i évrigt utviklar
sig, i synnerhet hur mycket vind- och solkraft som byggs.
Karnkraftsbolaget exponeras da for en marknadsrisk som goér
att lésenpriset troligen maste bli hdgre an om kontrakten ger
ersattning baserad pa en fast kapacitetsfaktor och dar staten
bar risken for en lagre kapacitetsfaktor. En lagre kapacitets-
faktor med samma referenspris betyder att utbetalningen

fran kontraktet blir lagre (allt annat lika).*

4.2.2  Fall 2: Egna marginalkontrakt fér havsbaserad

vind

Motivation

Planeringsmalet avser energiproduktion i stort och analyser
visar att utveckling av havsbaserad vindkraft ar ett aktuellt
satt att uppfylla malet pd. Havsbaserad vindkraft stdr dock
infor madnga av samma risker som karnkraft. Den storsta
skillnaden ar att produktionen ar vaderberoende och att
bidraget till systemnyttor férmodligen inte ar lika stort. Aven
havsbaserad vindkraft som realiseras i ett tidligt skede star
ovanfor laroeffekter som innebar hogre kostnader for "early
movers”, programrisk kopplat till utveckling av och kostnader
for infrastruktur, otillrackliga riskhanteringsinstrument och

systemets framtida egenskaper.

Utformning enligt teorin

Referensvolym: | motsats till karnkraften kommer produk-
tionen i en vindkraftsanldggning att bero pa vadret. Havs-
baserade vindkraftsanlaggningar placerade nara varandra
och som byggs samtidigt, kommer troligen att vara ganska

lika bdde vad gdéller vindférhallanden, design och storlek.

1 Promemorian foresldr ocksd en risk- och vinstdel-
ningsmekanism som sakrar investeraren en minimi-
avkastning. Mekanismen innebar en omvardering av mark-
nadsvardet och avkastningen av projektet tva &r efter att
anladggningen tagits i drift (av tvd oberoende institut), och

Darfér borde man kunna basera marginalkontrakt pa
estimerade  produktionsvolym  for samma  virtuella
anlaggning (korrigerad for skillnader i MW-kapacitet) for
havsbaserad vindkraft i samma budomrade utan att tappa for
mycket i noggrannhet. Vindférhdllanden borde vara ett
mycket bra méatt pa produktionsprofilen. Alternativt kunde
man 6ka noggrannheten med att gradera vindférhallanden
enligt longitud/latitud, eller aven mer noggranna meteoro-

logiska data for varje anlaggning.

Dock borde man, enligt noggrannhetsprincipen, ocksa
undanta timmar med noll eller negativa prisar for att undvika
olyckliga produktionsincitament. Under perfekta marknads-
forhallanden skulle inte ett vindkraftsbolag vilja producera

pa kommersiell bas i dessa timmar.

Referenspris: Marknadsvardet av havsbaserad vindkraft
varierar fran timme till timme och sedan produktionen ar hogt
korrelerad mellan anlédggningar, r en utvardering baserad pa
det arliga genomsnittspriset ett daligt matt. Referenspriset i
ett sddant kontrakt bér vara det faktiska marknadspriset
(timpriset eller kvartpriset) i det relevanta elomradet, dvs. en
timmesavrakning enligt produktionsprofilen i en virtuell
anldggning baserad pa faktiska vindférhdllanden.
Havsbaserad vindkraft star ovanfor en dven storre prisrisk an
anldggningar pa land, kopplat till marknadsdesignen till
havs. Men denna risk ar en prisrisk och inte en volymrisk som
risken kopplat till kapacitetsfaktor for karnkraft. Darmed lar
finansiella marginalkontrakt enligt teorin vara mycket

lampliga for havsbaserad vind.

Investerings- och driftskostnaden i sjalva vindkraftsparken
kan ocksd antas vara lika. Men projekten kan ha mer olika

infrastrukturkostnader och std infor olik osdkerhet om detta,

déarefter arligt till dess att marknadsvardet ligger mellan det
nedre och ovre troskelvardet for marknadsvardet av det egna
kapitalet. Denna mekanism sakrar att karnkraftsbolaget far
en (ldag) minimiavkastning p& egna kapitalet, dven om
kapacitetsfaktorn blir l&g.
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till exempel beroende pd avstandet till natet pa land och hur
ett havsnat utvecklas, regleras och finansieras. Det talar for
att infrastrukturkostnader hanteras utanfor marginal-

kontrakten, i alla fall for de forsta projekten.

Varaktighet: Havsbaserad vindkraft antas ha en ekonomisk
livsldngd mellan 25 och 30 &r. Norska energimyndigheten,
NVE, har i sin sista analys anvant 30 ars livslangd (NVE,
2024b).

Tilldelningsmodell

Sedan havsbaserade vindkraftsprojekt som byggs samtidigt
troligen ar relativt lika, borde det vara relativt latt att
arrangera en tilldelning genom auktion dar buden kan
jamforas pa lika villkor. Dock kommer vindférhallanden och
arlig produktion att variera efter vindkraftens placering. Om
man lagger till grund samma referensproduktion for alla,
kommer den resterande risken att vara olika och darmed

kunna paverka lésenpriset och rankingen av projekten.

Forvantad arsproduktion kommer ocksa variera mellan sajter.
For att minimera det samlade stodet som staten ska betala,

borde projekten rankas enligt forvantat stod per MWh.

Effektiv konkurrens om marginalkontrakt for havsbaserad
vindkraft, forutsatter dock att det ar ett tillrackligt antal
projekt som ar tillracklig mogna ungefar samtidig. Det lar inte
vara situationen i Sverige i dagslaget, dar 13 ut av 14
ansokningar om tillstdnd fér havsbaserad vindkraft nyligen

fatt avslag (Energiwatch, 2024, 4. november).

Om kontrakten tilldelas efter ansokningsforfarande kan
produktionsprofilen i stérre man skraddarsys det enskilda
projektet. For att tillhandahalla incitamenten att designa och
operera anlaggningen optimalt, bor produktionsprofilen som
laggs till grund inte vara beroende pd data frén vindkrafts-

anlaggningen som inte kan verifieras objektivt.

4.2.3 Fall 3: Gemensam tilldelning till karnkraft och

havsbaserad vindkraft

Motivation

Planeringsmaélet ar ett dvergripande energimal som inte
skiljer p& vilken produktionskalla den elektriska energin

kommer fraén.

Fran ett samhéllsekonomiskt perspektiv, borde den energin
byggas ut som ar lonsam, dvs. har ett marknadsvarde som
tacker kostnaderna. | den man produktionen behéver stod i
form av en marginalkontrakt, implicerar det att den
produktionen som behéver minst stéd far tilldelat kontrakten.
Det talar for att lata karnkraft och havsbaserat vindkraft
konkurrera om marginalkontrakten. Fragan ar hur man kan
utforma en effektiv gemensam tilldelning av marginal-

kontrakt for bada produktionsslagen.

Utformning enligt teorin

Referensvolym: Referensvolymen borde vara jamférbara.
Noggrannhetsprincipen innebar att det faststalls referens-
volymer for varje anlaggning som ger ungefar samma
riskavlastning. Om det ar stora skillnader i hur noggranna
(dvs. realistiska) referensvolymen ar for olika anlaggningar
och tekniker, kommer aven graden av riskavlastning vara

olika och i nasta hand snedvrida konkurrensen.

Referenspris: Marknadsvardet av varje anlaggnings referens-
produktion borde utvarderas pd basis av timpriser. Om man
till exempel anvander genomsnittspriser, kommer det
innebara ett storre "fel” for vindkraften enligt
noggrannhetsprincipen, och i forvantan att det virtuella
marknadsvardet som vindkraften ar skyldig att betala, blir

hogre an det verkliga marknadsvardet.

Varaktighet: Om kontrakten har samma varaktighet, innebar
det, p§4 samma satt som om man anvidnder samma
referensproduktion for olika anlaggningar, en olikhet i den
resterande risken som har betydelse for l0senpriset och det
forvantade stodet per MWh. Man borde darfor tilldela avtal

med olika varaktighet. Detta innebar att man ocksd maste
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jamfora nuvardet av den totala energiproduktionen over olika

kontraktslangder vid rangordning av projekten.

Tilldelningsmodell

Om riskerna kopplat till eventuella laroeffekter och
programrisk ar undanrojt eller hanteras effektivt genom
andra styrmedel, sa att endast marknadsriskerna och
bristfalliga finansmarknader aterstar, lar det rena malet med
marginalkontrakten vara att oka energiproduktionen till
minsta mojliga samlat (netto) stédutbetalning. D& kan man i
princip definiera det virtuella kraftverket som respektive
produktionsslag refereras till, enligt beskrivningen i
féregdende stycke, och jamféra den férvantade differensen
mellan marknadspriset (for respektive produktionsprofiler)
och Llosenpriset per MWh. Det innebar att man i
upphandlingen borde goéra en prognos oOver elpris-
utvecklingen pa timmesniva. Nar marginalkontrakten dven
avser att hantera andra, och olika, marknadsmisslyckanden,
forsvdrar det en gemensam tilldelning mellan olika

produktionsslag pa lika villkor.

Som vi har beskrivit ovan, ar utmaningarna for investeringar i
karnkraft och havsbaserad vindkraft olika p& satt som gor att
den mest effektiva utformningen av egna marginalkontrakt ar
olika. Fér bada produktionsslagen finns det goda skal till att
erbjuda bade riskdelning och subventioner, dtminstone for de
forsta projekten. Men bdde risk- och subventionsmotiven ar
olika. De olika och sammansatta motiven for att stodja
karnkraft och havsbaserad vindkrafti ett forsta skede, gor det
svart att se hur karnkraft och havsbaserad vindkraft utan
vidare kan konkurrera om samma marginalkontrakt. Om det
ar olika barriarer och marknadsmisslyckanden som beror de

olika produktionsslagen, borde dessa hanteras utanfor

12 Hur rejal och omfattande konstruktionsrisken ar maste
utvarderas narmare. Till exempel beror det férmodligen pa
om investeraren aven ansvarar for utvecklingen av
infrastrukturen till havs och vad det i sa fall innebar. S3 vitt vi

marginalkontrakten om man ska kunna jamféra bud i en

auktionsprocess pa lika villkor.

Ett annat element som gér det svart att jamféra marginal-
kontrakt till karnkraftverk och havsbaserad vindkraft ar
skillnaden i konstruktionsrisk. En havsbaserad vindpark kan
formodligen byggs ut snabbare an ett karnkraftverk och ar
troligen forknippad med en lagre konstruktionsrisk.!? En
anledning till detta ar att det har byggts manga flera havs-
baserade vindkraftanldaggningar i Europa de senaste aren.
Aven om konstruktionsrisken hanteras utanfér marginal-
kontrakten, betyder det att bland annat att uppstarts-
tidpunkten for karnkraftsproduktionen forskjuts langre ut i tid
och ar osakrare an uppstartstidpunkten for vindparken.

Denna osakerhet forsvarar jamforelsen ytterligare.

Beroende pa vad som ar malet med tilldelningen, ar frdgan
dd om och hur man kan jamfora de tva produktionsslagen pa
ett bra satt. Om man lagger vikt vid att starka incitamenten
for "early movers” for att realisera laroeffekter och reducera
programrisker, lar det vara lampligast att pa kort sikt tilldela
skraddarsydda marginalkontrakt efter ansékningsforfarande
och individuell utvardering. (Vardet av laroeffekter och
reducerade programrisker ar troligtvis olika och lar vara svara

att faststalla bade for staten och investeraren.)

Om man &aven pa langre sikt tror att karnkraften bidrar med
systemnyttor som inte betalas i marknaden, kommer
konkurrensen inte att bli likvardig i en gemensam tilldelning.
Det finns flera satt att hantera detta pa: Antigen kan man
satta ett varde pa dessa nyttor och korrigera for detta genom
ett avdrag i det jamforbara stodbeloppet, eller man kan krava
att vindkraftsproducenter ingar kontrakt om tjanster som
innebar att de tillsamman bidrar till samma natnytta. Det kan

till exempel vara ett kontrakt med en flexibel vattenkraft-

forstar ar detta inte klarlagti Sverige for narvarande. Om man
skulle vilja stddja utveckling av havsbaserad vindkraft i
framtiden, ar det rimligt att anta att aven ramvillkoren for
utveckling av havnatet avklaras i det sammanhanget.
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anlaggning, en flexibel konsument (hydrogenproducent)
och/eller investeringar i batterikapacitet. For att detta ska
vara effektivt ur ett systemperspektiv, ar det dock viktigt att
vindkraftsproducenten kan komma &t dessa tjanster i en
effektiv marknad, vilket ar inte troligt eftersom saknaden av
sddana marknader skulle vara skalet till ett hégre stod till
karnkraften. Sddana krav lar darfor vara orimligt kostsamma

for vindkraften.

Den basta lésningen ar att se till att sddana tjanster prissatts
i en marknad, den nastbasta att satta ett varde som kan

anvandas till att korrigera buden.

4.2.4 Fall 4: Gemensam tilldelning till alla fossilfria

produktionsslag

Motivation

All ny elproduktion bidrar till uppfyllelse av planeringsmalet.
Om tilldelningen avgransas till ett eller f& kraftslag, riskerar
man att ordningen gynnar dessa kraftslag pa bekostnad av
andra tekniker. Om dessa andra tekniker stdr infér ndgra av
desamma marknadsmisslyckanden som karnkraft och
havsbaserad vindkraft, till exempel bristande prissakring i
marknaderna, riskerar man att fa en utveckling dar man
subventionerar en dyrare samlad produktion an nodvandigt.
Det talar for att en gemensam tilldelning aven bor vara
Oppen for annan (utslappsfria) elproduktion som sol och

vindkraft pa land.

Utformning enligt teorin

Referensvolym: Det lar vara lattare att utforma noggranna
marginalkontrakt for karnkraftverk och havsbaserad vindkraft
an for vind- och solkraftsanldggningar pa land darfér att

elproduktionen fran landbaserade anlaggningar ar mer olika

13 Observera att dessa kostnadselement inte &r osakra for
investeraren och ar element investeraren till stor del kan
paverka. Om ett projekt behover ett hdgre stod péd grund av

beroende pa topografi, sol- och vindférhallanden, storlek
mm. Individuellt noggranna referensvolymer kommer
troligen vara resurskravande att faststalla och riskerar bero
pd data som producenten kontrollerar. Marginalkontrakt
baserad pa vaderdata kommer troligen ge nagot mindre
noggrannhet och darmed erbjuda mindre effektiv riskav-
lastning foér anlaggningar pa land.’> Dock borde relativt
detaljerade vaderdata ge ett ganska bra matt pa en realistisk

produktionsprofil och -volym, som for havsbaserad vindkraft.

Referenspris: P& samma satt som for gemensam tilldelning
till  karnkraft och  havsbaserad vindkraft, kraver
noggrannhetsprincipen att referensvolymen vardesatts
enligt timpriser (eller kvartpriser) enligt referensprisvolymen

och dess profil.

Varaktighet: Anldggningar pd land kan ocksd ha olika
ekonomisk livslangd som rankingen i tilldelningsprocessen
borde ta hansyn till (se fall 3). | sin sista analys har norska
energimyndigheten (NVE) lagt till grund en livslangd p& 30

ar aven for vindkraft och solkraft pa land.

Tilldelningsmodell

En viktig motivation for att inkludera fler produktionsslag ar
att man lattare kan skapa effektiv konkurrens mellan fler
projekt och leverantorer. Effektiv konkurrens kraver dock att
projekten ar jamforbara som forklarats ovan. Analysen tyder
pa att det borde vara en grundregel fér att organisera effektiv
konkurrens om tilldelning av marginalkontrakt mellan olika

fornybara elproduktionstekniker.

Liknande fall 3, kommer en gemensam, teknikneutral
mekanism bara vara effektiv. om olikheter mellan
produktionsslagen, som inte ingar i marginalkontrakten,

hanteras effektivt genom andra 3atgarder, till exempel

dessa forhallanden, bor det aterspeglas i det l6senpris som
erbjuds. Utmaningen ar kopplat till berdkning av referens-
volymen och dess marknadsvarde.
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obetalda systemnyttor. | praxis maste man da erbjuda
kontrakt med olika villkor (t.ex. olika virtuella kraftverk och
varighet) for att mota de olika marknadsriskerna som
investerarna stdr ovanfér. Detta innebdr nagon form av
“clearing” process som noggrant reflekterar de tilltankta
politikpreferenserna (politiska mal). Det kréver aterigen att

det politiska malet med mekanismen &r val definierad.

De utmaningar som sarskild galler karnkraften, speciellt de
ldnga och osékra ledtiderna som gor det svart att  jamféra
karnkraften med andra projekt, l3r det vara svarare att skapa
likvardig konkurrens mellan karnkraften och vind- och
solkraft, atminstone pa kort sikt. Vid gemensam tilldelning
mellan havs- och landbaserad vind- och solkraft borde man
dock uppmarksamma och hitta satt att hantera olika risker for

att sékerstalla en sd jamlik konkurrens som mojligt.

4.2.5  Lokaliseringssignal

Utover planeringsmalet, har svenska regeringen satt ett
leveranssakerhetsmal om at elen ska kunna levereras "dar
efterfrdgan finns, i ratt tid och i tillrdcklig méngd”. Den forsta
termen innebar att det inte ar likgiltig i vilket elomrade
elproduktionen placeras. Detta understryker poangen att
jamfora olika projekt utifrdn marknadsvardet av produktionen
och inte endast pa basis av losenpriset, med andra ord att
rangera projekten pa basis av estimerat stodbelopp per MWh
(dar antal MWh beraknas utifran forvantad referensvolym).
Detta foljer ocksd av principen om att minimera det totala

(forvantade) stodbeloppet som staten blir skyldig.

En jamforelse av olika projekt endast baserad pa losenpris
innebéar att lokaliseringssignalen fran marknaden neutrali-
seras (tas bort). Olikheter i marknadsvarde speglas inte. Om
man daremot arrangerar sarskilda auktioner fér varje omrade
och varje teknik, kan man l3ta projekten konkurrera pa basis

av losenpris och samma referensproduktion.

Nattariffer som ar olika och speglar olika natvarden beroende
pd anslutning till natet innebar olika kostnad for

anladggningar i underskottsomrdden och behov av ett i princip

lagre effektivt losenpris aven om Llokaliseringssignalen i

marknadspriset neutraliseras.

Lokaliseringssignal i tilldelningen kan alternativt uppnas
genom att administrativt tilldela kontrakt auktioner per

elomréde.

4.2.6 Samspel med andra styrmedel

Ovan har vi sett att motivationen for marginalkontrakt kan
vara ett subventionsbehov kopplat till olika systemvarden.
Ett sddant systemvarde kan vara effekttillférlitlighet enligt

leveranssakringsmalet: ”... i ratt tid och i tillrdcklig mangd”.

| utgdngspunkten &r marginalkontrakt designad for att stédja
energiproduktion. Som namnt ovan, beror utformningen pa
vad som &r den politiska malen med ordningen och vilka
marknadsmisslyckanden den ska dstadkomma. Sverige har
badde ett energimal och ett effektmal. Enligt ekonomisk teori,
borde olika mal hanteras med olika styrmedel (varje

mal/barriar sitt styrmedel).

Om en marginalkontrakt ar det basta sattet att stodja
karnkraften pd, beror pa motivet for stédet och kommer
troligt att vara en fréga i férhallande till EU-godkéannande av
karnkraftsstod enligt statsstodsreglerna. A ena sidan ar
riskavlastningsmotivet forknippad med elproduktionens
marknadsvarde tydligt. Det talar for att anvanda
marginalkontrakt som stédmodell. Om leveranssakerhet
kopplat till tillforlitlig kapacitet (effekt) ar motivet, lar en

kapacitetsmekanism vara ett battre alternativ.

Om en marknadsomfattande kapacitetsmekanism inférs i
Sverige, kommer karnkraften troligen att inkluderas med en
relativt hog tillforlitlighetsfaktor. Det innebar att losenpriset
i en marginalkontrakt borde kunde satts lagre, men
kapacitetsbetalningen ersatter inte marginalkontraktet (vars
motiv &r energiproduktion enligt planeringsmalet). Det
kommer av att kapacitetsbetalningen inte avlastar risken som
ar kopplat till utvecklingen i kapacitetsfaktor och marknads-
varde. En kapacitetsmarknad som prissatter tillforlitligheten

effektivt kommer att ge olika ersattning till olika kraftslag.
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Darmed blir det ocksd lattare att jamféra vardet av
energiproduktionen frén olika tekniker baserad pd lésenpris

och marknadsvarde.

Laroeffekter ar fran ett nationalekonomisk perspektiv ett
géngbart motiv for att kontrakten ocksa bor inkludera ett
subventionselement (for de forsta reaktorerna). Men vad
galler systemnyttor som inte ar prissatta bor man undersoka
narmare om det finns satt att prissatta dessa pa och om dven
andra tekniker pd produktions- eller konsumtionssidan som
ocksd bidrar till dessa nyttoeffekter. Om karnkraften far
ensidig ersattning for dessa, innebar det en snedvridning av

konkurrensen som inte ar effektiv.

4.3 Marknadskonsekvenser

Vilka konsekvenser inférandet av marginalkontrakt har for
marknaden i stort och fér investeringar beror pd hur den
specifika kontrakten utformas. Som diskuterats ovan kan
detta variera mellan olika fall. Samtidigt finns det
konsekvenser som galler for alla fall, aven om omfattningen

kan skilja sig at.

4.3.1 Marknad fér lAngsiktig prissakring

Konsekvenser

Den framsta marknadseffekten av marginalkontrakt ar att de
minskar producenternas efterfrdgan pa langsiktig prissakring
pa andra riskhanteringsmarknader. Huvudslutsatserna om
konsekvenser for dessa marknader (ocksd namnt i avsnitt
2.4.5 ovan) ar att marginalkontrakt kan minska investerares
intresse for att hantera langsiktig elprisexponering pa andra
satt, sarskilt genom PPA:er eller finansiella derivat som
terminskontrakt. Det leder till ett minskat utbud av sadana
produkter pd de relevanta marknaderna. En vindkrafts-
investerare som har ett marginalkontrakt har inte behov av
en PPA. Darmed kan det bli svarare for till exempel
energiintensiva industrier att hitta en PPA-leverantor.

Konsekvensen blir férsvagad likviditet pd de relevanta

marknaderna, vilket i sin tur kan leda till mindre effektiv pris-

sattning och begransade mojligheter till riskhantering.

Lésningar

Staten skulle i princip kunna salja marginalkontrakten vidare,
vilket skulle kunna &terféra risktagningskapacitet till
marknaden. Anledningen ar att elprisriskexponeringen inte
forsvinner utan bara 6verfors till kontraktsmotparten. Dock ar
vidareférsaljning som l6sning for att minska effekten pd
terminsmarknaden framst en teoretisk méjlighet. Enligt var
kdnnedom finns det begransad erfarenhet av sddana vidare-
forsaljningar. Om vidareforsaljning som lOsning ska
undersokas vidare ar det relevant att utforska de praktiska
utmaningar som vi ocksa ndmner i avsnitt 2.4.5, namligen att
sakerstalla konkurrenskraftig vidareforsaljning, LOptids-

transformation och profilomvandling

Konsekvensen for marknaden for langsiktig prissakring kan
ocksd minimeras genom en effektiv tilldelning. Det ar en
central del av godkannandet enligt statsstodsregelverket att
dokumentera bland annat minimal 6verkompensation. Vi
dterkommer till detta i avsnitt 5.2, dar vi bland annat
beskriver tvd alternativa tilldelningsmekanismer som
ENTSO-E (2024) presenterar som mojligheter for att undvika
att produktionsvolymer som skulle kunna realiseras helt pa

kommersiell basis far stod.

Som tidigare namnts har Irland ett krav pa att en producent
maste ingad ett PPA med en elleverantér for att kunna vinna
kontraktet for marginalkontraktet. Detta beror dock framst pa
finansieringen av systemet och kommer i princip inte att l6sa
utmaningarna pa den l&dngsiktiga marknaden for prissakring.
Systemet loser till exempel inte utmaningen for energi-

intensiva industrier att hitta en PPA-leverantor.

4.3.2  Ovriga marknader

Andra marknadskonsekvenser kan undvikas genom effektiv
utformning av kontrakten. Som beskrivits i avsnitt 2.4.1 ar de
traditionella marginalkontraktens marknadskonsekvenser

forknippad med kopplingen till anlaggningens lOpande
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produktion. Detta har lett till att kontrakten kan paverka bade
produktionsincitament och budgivning pd de kortsiktiga
marknaderna (dagen fére och intradag). Det enklaste sattet
att undvika dessa odnskade marknadskonsekvenser ar att
inte koppla betalningsvolymer till faktisk produktion. Motivet
bakom finansiella marginalkontrakt ar just att undvika
snedvridning av prissignaler sa att producenterna behaller
incitament att agera optimalt pd de fysiska marknaderna
(dagen fore-, intradag- och balansmarknaderna). Om det
uppstdr situationer dar en producent exempelvis kan
generera ytterligare intdkter genom att erbjuda kapacitet pa
balansmarknaderna, behover detta inte nodvandigtvis
paverka effektiviteten negativt: sddana intakter kan i stallet
integreras i den forvantade loénsamheten och darmed
aterspeglas i producentens bud vid tilldelningen av

marginalkontraktet.

4.3.3 Investeringskonsekvenser

Nar det galler investeringar, bor marginalkontrakt — forutsatt
att de ar korrekt utformade — inte styra investeringar bort fran
andra sektorer eller projekt. Som vi har beskrivitiavsnitt 4.1.3

ar ett viktigt syfte med marginalkontrakt at minska finansie-

ringskostnaderna genom en effektiv riskfordelning. Huruvida
detta kan leda till att investeringar styrs bort fran ldGnsamma
investeringar i andra sektorer beror pd om kontrakten
tilldelas pa ett effektivt satt. Det ar endast vid ineffektiv
tilldelning som leder till Overkompensation som detta kan bli

ett problem.

Detta galler aven internt inom koncerner. Om ett féretag
inom en koncern omdirigerar sitt fokus till projekt som far
marginalkontrakt framfér andra projekt, kan det indikera
Overkompensation i tilldelningen. Om ett annat projekt ar
lonsamt, skulle det kunna overtas av andra aktérer pa

marknaden.

Att undvika 6verkompensation ar darfor ett centralt krav for
godkannande enligt regelverket for statsstod, vilket vi
aterkommer till langre fram. En annan relevant aspekt for
investeringar ar skillnader i tidspreferenser (diskonterings-
rantor) mellan investerare och myndigheter. Detta antyder
att forskottsbetalningar till investeraren kan vara en optimal
l6sning for att minska finansieringskostnader och framja

investeringar.
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5 Finansiering och upphandling

5.1 Finansierings och fordelningsanalys

Finansieringen av marginalavtalen sker huvudsakligen p& tva
satt: genom statsbudgeten eller genom konsumentavgifter.
Det &r ocksa mojligt att ha marknadsbaserad finansiering,
med aterférsaljning av kontrakten, men det finns begrénsad
erfarenhet fran andra lander av denna metod. Valet av
finansieringsmetod har ofta en inverkan pa vissa delar av

kontraktets utformning.

5.1.1 Finansiering via statsbudgeten

Ett alternativt satt att finansiera marginalkontrakten ar att ha
det som en utgiftspost i statsbudgeten. Systemet finansieras
dd genom ordinarie beskattning och andra statliga
inkomstkallor. Beskattning leder till att konsumenter och
producenter stills infér ojamlika priser. S&dana skattekilar,
enligt ekonomisk teori, kommer att snedvrida produktions-
och konsumtionsbeslut sd att ekonomin utsétts for en

effektivitetsforlust och detta har en fordelningseffekt.

Om systemet finansieras via statsbudgeten kraver de
finansiella myndigheterna ofta att utgiftsposten ska vara
relativt stabil fran ar till &r. Ett rent marginalkontrakt utan
begransningar av stodet ar darfor olampligt. Denna stabilitet
kan till exempel ges i form av ett hégsta stédtak bdde totalt
och for varje ar i kontraktet, vilket goérs i Danmark. Ett
alternativ ar systemet i Nederlanderna, dar ett fast hogsta
och lagsta pris per kWh faststalls och subventionsintervallet
hjalper till att berakna den totala finansieringskostnaden

givet de avtal som ingas.

| Norge och Danmark har, som namnt, man satt ett
overgripande stodtak for hela systemet for att sakra stabilitet
for statsbudgeten. Om stodtaket nds fére avtalsperiodens
slut stalls utbetalningarna in. Om investeraren gor
betalningar till staten under en period efter att stodtaket har
uppnétts, kommer motsvarande belopp att finnas tillgangligt

for stodutbetalningar senare. Detta beror pa att

subventionstaket ar ett nettosubventionstak. Flera aktorer i
Norge har kommenterat att stodtaket har gjort marginal-
kontraktet mindre l6nsamt for havsbaserad vindkraft.
Samtidigt lamnades flera bud i auktionen for Sodra Nordsjon
Il, och Danmark har flera bud i auktionen om Thor som
motsvarar noll stdd. Detta visar att havsbaserad vindkraft
kan vara ldnsamt dven med ett stédtak, men taket maste vara

tillrackligt hogt.

Finansiering via statsbudgeten minskar belastningen pa
konsumenterna jamfort med finansiering via slutanvandar-
avgifter. Samtidigt fordelas en storre del av kostnadsrisken
direkt till myndigheterna. Detta innebar ofta att andra
avtalsarrangemang anvands for att minska en del av den risk
som staten tar pa sig, till exempel genom att satta ett stodtak

fér bade totala och &rliga betalningar.

Om staten satter ett stodtak for att avlasta budgetrisken,
Overfor de i realiteten nagot av risken tillbaka till
investeraren. Med ett subventionstak riskerar investeraren
att subventionen upphor innan kontraktet Oper ut, vilket
innebar att de kan fa krav pa utebliven betalning utan att vara
sakra pd att fa stod under kontraktsperioden. | vissa fall har
investerarna d& kravt ett motsvarande tak foér betalningarna

till regeringen.

5.1.2  Finansiering genom konsumentavgifter

Ett annat utbrett finansieringsarrangemang ar att marginal-
kontrakt stéds genom en slutanvandaravgift pa elrakningen.
Den faktiska organisationen av avgiften varierar. Ett
alternativ ar att ha en direkt koppling mellan slutanvandar-
avgiften och stodbeloppet, till exempel vid att konsument-
avgiften beraknas i nara anslutning till betalningarna eller
aterspeglar stédbeloppet enligt det forvantade spotpriset

timme for timme.

Om konsumentavgiften ar alltfor direkt kopplad till

betalningarna kan det fa& vissa ogynnsamma effekter pa
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konsumentincitamenten. Om priserna t.ex. ar héga under en
period, men konsumenterna samtidigt far en direkt betalning
fr&n marginalavtalssystemet, minskar prisincitamentet att
minska forbrukningen. Eventuella konsekvenser for slut-
anvandarens incitament minskas genom att stodbeloppet
faststalls i forvag eller i efterhand och genom att det finns en
stodpott for betalningarna. Att avgiften satts till noll de ar da
investeraren maste betala tillbaka till staten kan ocksa
dampa effekten. Att faststalla stodbeloppet i forvag kan t.ex.
baseras pa ett arligt stodtak, att ha ett stodtak och ett
stodgolv per MWh eller baserat pa en estimering av

forvantade stod.

Ett annat alternativ ar att ha en stodpott, dar betalningarna
in och ut ur systemet hanteras. Denna metod anvands i bade
Storbritannien och Irland. Under de ar da investerarna maste
betala tillbaka till staten laggs beloppet till stodpotten, vilket
kan bidra till att minska bordan for slutanvandarkunderna
under de ar da stodet betalas till investeraren. Denna
utformning kan ocksd minska en del av volatiliteten i avgiften
frén ar till ar. Stodpotten kan vara specifik for marginal-
kontrakten eller en del av en storre pott for fornybar energi

och klimatinitiativ.

Vissa intressenter papekar att fordelen med stéd genom
slutanvandaravgifter, jamfort med finansiering via
statsbudgeten, ar att behovet av stabilitet i betalningarna
frdn &r till &r &r mindre. Behovet av ett stodtak for hela
kontraktet ar darfér mindre, och man undviker de tidigare

beskrivna riskforvrangande effekterna av ett stodtak.

Valet av metod for att berakna slutanvandaravgifter kommer
darfor att paverka fordelningen av kostnader mellan

myndigheter, slutanvandare och investeraren.

5.1.3 Finansiering genom aterforsaljning av kontrakt

Ett sista finansieringsalternativ &r 3terforsaljning av
marginalkontrakt, dar staten tar en aktiv roll pad finans-
marknaderna. | detta fall saljer staten marginalkontrakt till
aktorer med motsatt exponering, t.ex. energiintensiv industri

och bidrar positivt till deras prissakringsmojligheter. Ett

exempel pé en sddan forsaljning ar att staten har ett 20-arigt
kontrakt med en investerare, som investeraren har vunnitien
auktion, och saljer kontrakt fér samma volym, men kortare
kontraktstid, flera gdnger (ENTSO-E, 2024). Aven om denna
finansieringsmodell tar bort en del av statens riskexponering
mot spotpriset, medfér det fortfarande en risk att ha tva
kontrakt (ett till forsaljning och ett for kop) med potentiellt
olika designelement och riskprofil. Priset fér kontrakt pa éver
20 &r skiljer sig ofta frdn priserna for kortare kontrakt.
Dessutom kommer de, precis som andra saljare pa

finansmarknaderna, att vara exponerade for motpartsrisk.

Eftersom staten genom denna finansieringsmetod erbjuder
prissakringsmojligheter for konsumenten kan det tolkas som
en form av konsumentstéd till stora forbrukare, som
energiintensiva industrier. Dessutom kan det ha en negativ
inverkan pa investerare som inte forlitar sig pa statligt stéd
och forsoker sakra finansiering pad kommersiella villkor

(ENTSO-E, 2024).

| lander dar en stor del av produktionen stdds av marginal-
kontrakt och/eller dar det finns en stor efterfragan pa
energikopsavtal och finansiella kontrakt kan detta vara en bra

l6sning, men effekterna pd marknaden maste utvarderas.

5.1.4 Sammanfattning av finansieringsmodeller

Stéd genom marginalkontrakt kan finansieras pa olika satt,
med varierande for- och nackdelar. Finansiering via stats-
budgeten ar mer skonsamt for slutanvandarna, och
stodsystemet paverkar inte direkt deras elrdkning. Samtidigt
kraver en sadan finansieringsmodell ofta ett tak av
budgetskal, vilket innebar att en del av risken flyttas tillbaka
till investeraren. For vissa tekniker, t.ex. havsbaserad
vindkraft, visar erfarenheter frdan andra lander att ett
subventionstak ofta uppfattas som ofordelaktigt for
investeraren och kan paverka andelen budsgivare for

marginalkontraktet.

Genom att finansiera via konsumentskatter undviks harda tak
for subventionsbeloppet, men slutanvandaren utsatts for

variabla pristillagg. | teorin skulle ett sddant system ocks3
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kunna paverka slutanvdndarens prisincitament, men i
verkligheten kommer denna péverkan férmodligen att vara
liten. For att utjamna en del av volatiliteten i paslaget till
slutkunden och motverka eventuella effekter pd pris-

incitamenten, kan en stodpott anvandas.

En sista mojlig finansieringslosning ar finansiering genom
aterforsaljning av kontraktet, men det finns fa erfarenheter
att dra nytta av frdn andra ldnder och det kommer med ett
antal obesvarade frédgor. En sddan lésning bér undersokas

ytterligare for att fa battre insikt i dessa osakerhetsfaktorer.

Eftersom finansieringen kan paverka andra designelement
kan det fa konsekvenser for vilka aktérer som bade bjuder och
vinner i en konkurrens om ett marginalkontrakt. Vid
beddmningen av finansieringsmodellen maste

myndigheternas olika 6vervdganden och mal vidgas mot

varandra.
5.2 Upphandlingstyp

5.2.1 Generella 6vervaganden om upphandlingstyp

Val av upphandlingstyp beror pd vilket fall vi ser pd och pa
situationen i Sverige, till exempel om syftet ar konkurrens om
en marginalkontrakt till ett karnkraftverk eller en havs-
baserad vindpark pa en given plats, eller om det &r
konkurrens om en marginalkontrakt till en volym land-
baserad vindkraft eller solkraft. Faktorer som paverkar val av
upphandlingstyp ar bland annat antalet aktorer som finns i

marknaden och hur mogen teknikn ar.

Hur upphandlingsprocessen organiseras beror pa vilken
inriktning ordningen far. | en konkurrensbaserad mekanism ar
det till exempel en rad olika parameter som maste faststillas

pé forhand. Ta till exempel den auktion som genomfordes i

14 | exemplet med Norge faststalldes ocksd stédbeloppet i
forvag, sd i sjalva verket géllde konkurrensen det lagsta
nuvardet av betalningarna. Vid ett hogt losenpris kommer det

Norge varen 2024, dar teknik (havsbaserad vindkraft),
omrade (ett omrade i Serlige Nordsjg Il) och volym (1 400
MW) har bestamts i forvag. Konkurrensen i detta fall ar

begrédnsad till att endast galler endast l6senpriset.’*

For att fa tillrdcklig antal deltagare kan det vara nédvandig
att faststalla olika krav pa olika tekniker, ndgot som méste

avvagas mot vinsten i form av konkurrenstryck.

5.2.2 Krav om upphandlingstyp i EU:s regelverk

| diskussionen om tilldelning ar det viktigt att vara medveten
om de krav som EU:s regelverk staller pd valet. Vi beskrev
dessa krav generellt for marginalkontrakt i sektion 2.2.2 och

dterkommer till det i kapitel 6 nedan.

Som beskrivet i sektion 2.2.2 kraver EU-regleringen en
konkurrensbaserad tilldelningsprocess som ar transparent
och icke-diskriminerande. Den relevanta punkten i artikel 19d
i EU:s reviderade elmarknadslagstiftning ar punkt (d), som
anger att ersattningsbeloppet ska faststallas "genom ett
oppet, tydligt, transparent och icke-diskriminerande
konkurrensutsatt anbudsforfarande." Dessutom anges att
"om inget sddant konkurrensutsatt anbudsférfarande kan
genomforas ska dubbelriktade differenskontrakt eller
likvardiga system med samma effekter, och tillampliga
l0senpriser, utformas for att sakerstalla att fordelningen av
intakter till foretag inte skapar otillborlig snedvridning av

konkurrensen och handeln pa den inre marknaden."

Regleringens punkt kan tolkas som att en konkurrensbaserad
tilldelningsprocess ar huvudregeln, men om en sddan
tilldelning inte ar genomforbar ska kontraktet och dess
l6senpris faststallas s& att samma resultat uppnds: att

undvika overkompensation och snedvridning av konkur-

maximala stédbeloppet att nas innan avtalet l6per ut. Ju
lagre licenspriset ar, desto langre ar betalningsperioden (och
desto lagre ar nuvardet).
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rensen. Detta kan tolkas som att aven administrativ

tilldelning ar tilldten inom ramen for regelverket.

Nar vi till exempel kommer till kravet om proportionalitet —
det vill sdga att stodet begransas till det minimibelopp som
ar nodvandigt for att det stodda projektet ska genomforas —
ska bedémningen i grunden baseras pa en analys av det
forvantade "funding gap". Detta ar dock inte nodvandigt om
stodet faststalls genom en konkurrensbaserad tilldelning; vid

administrativ tilldelning méste detta ddremot dokumenteras.

5.2.3 Konkurrensbaserad upphandling

Det 6vergripande syftet med att genomféra en konkurrens-
baserad tilldelning ar att tilldela objektet, i detta fall
marginalkontraktet, till det bud som ger hogst varde. Utfallet
av en auktion for ett marginalkontrakt betraktas enligt
auktionsteori som effektivt om saljaren erhaller l3gsta

mojliga stod.

Auktioner kan ocksa utformas pa manga olika satt. Har ger vi
en kort oversikt over tre typer av overgripande auktions-
design som vi anser mest relevanta.!’® | alla tre
auktionsformat vinner det bud som slutligen ar lagst. Det

budet faststaller losenpriset i marginalkontraktet.

1. Oppen (dynamisk) budgivning ("English"). Auktionen
borjar med ett hogt losenpris som sedan sanks tills
endast en budgivare aterstar. Utgangspriset fungerar
som ett reservationspris. Deltagarna kan lagga bud flera
gdnger (dynamiskt) och se varandras bud (6ppen).
Fordelen med oOppen, dynamisk budgivning ar att
deltagarna kan lara sig av varandras bud och déarmed fa
en battre uppfattning om projektets sanna varde. Detta

ar sarskilt relevant for projekt som ar okanda for

15 | auktionslitteraturen finns flera varianter och under-
varianter av auktionsdesign med detaljer som vi inte anser
vara relevanta vid detta tillfalle i utredningen. Se till exempel
Vista Analyse (2022) med referenser for en éversikt, fran
vilken stoérre delen av genomgangen av auktionsteori &r

deltagarna. Nackdelen med oppen budgivning ar risken
for tyst samordning (hemlig o6verenskommelse,

collusion) mellan deltagarna.

2. Sluten (statisk) budgivning ("Dutch"). Varje deltagare
lamnar endast ett (statisk) bud som de andra deltagarna
inte kan se (sluten). Denna konkurrensform liknar den
som ofta anvands vid offentliga upphandlingar. Fordelen
med sluten budgivning ar att det ar mer sannolikt att
deltagarna lagger sitt sanna lagsta bud (till skillnad frén
Oppen budgivning, dar vinnarbudet i praktiken bestams

av det nast lagsta budet).

3. Kombinerad (hybrid) budgivning ("Anglo-Dutch").
Auktionen genomfdrs i tvd omgangar: Forst halls en
6ppen budgivning tills endast tva budgivare aterstar.
Darefter halls en sluten auktion mellan de tva

dterstdende, dar de lamnar varsitt sista bud.

Det finns flera designfaktorer som paverkar en auktionens
effektivitet och som utformningen bor ta hansyn till. Bud-
givning som konkurrens kan leda till att den mest
optimistiska aktoren vinner (utan att deras vardering av
objektet nodvandigtvis ar korrekt), ibland kallat "winner's
curse". Risken for detta utfall kan gora att aktorerna antingen
bjuder lagre an de egentligen vill (eftersom de justerar sina
bud med hansyn till risken att sjalva vara den mest
optimistiska) eller att projektet inte genomfors (eftersom det
skulle innebara forlust). Andra faktorer ar aktorernas risk-
preferenser och objektets riskprofil, deras kannedom och
erfarenhet av auktion som tilldelningsform samt kostnaderna

for att delta.

Forekomst av tyst samarbete kan pdverka auktionens

effektivitet negativt och &r ndgot som utformningen bor

hamtad. Vid inforande av marginalkontrakt ar det under alla
omstandigheter nédvandigt att genomfora en mer grundlig
analys av lamplig tilldelningsform an vad som ar mojligtinom
ramarna for detta projekt.

56



Utformning av marginalkontrakt i Sverige

beakta, men detta ar i mindre grad en utmaning vid auktioner
av enstaka objekt. Anledningen till att risken for tyst
samarbete generellt ar lagre vid auktioner av enstaka objekt
ar att aktorer som samarbetar inte lika enkelt kan dela
fordelen av samarbetet mellan sig. De flesta auktioner som
det ar erfarenhet av galler enskilda objekt (till exempel ett
omrade till havs). Deltagarna kan i sddana konkurrens-
situationer 4ndd tanka strategiskt — exempelvis ta hdnsyn till
sannolikheten for att nya utlysningar kommer senare — och
l3ta detta paverka deras bud i den pdgdende auktionen. |
planerade sekventiella auktioner kan aktorerna daremot fatta
strategiska beslut. Till exempel kan de bjuda lagre i den
forsta auktionen om det ocksa kan sikerstalla tilldelning i
den foljande. Det ar teoretiskt mojligt med samarbete i
sekventiella auktioner, men tyst koordinering &r anda

utmanande att genomfora for aktorerna.

Historiskt har det vanligaste auktionsformatet for fornybar
elproduktion varit statiskt (sluten). Endast 28 av 820
auktioner for olika produktionsslag mellan 2011 och 2021 i
20 EU-lander har varit dynamiska, enligt AURES auktions-
databas (Vista Analyse, 2022).

Det traditionella tilldelningskriteriet ar pris (eller losenpris for
marginalkontrakt), men volym kan ocksa teoretiskt anvandas
som kriterium. | Brasilien har man till exempel testat en
hybridauktion dar deltagarna i forsta rundan bjuder en volym
(MWh) till ett givet pris. Priset ar da satt hogt, sa att de
inlamnade buden Overstiger efterfrdgan. Darefter sanks

priset tills volymen motsvarar det 6nskade.

Mer komplexa konkurrensbaserade tilldelningsmetoder finns
ocksd: som namnts i avsnitt 4.3.1 diskuterar ENTSO-E (2024)
tvd sddana metoder. Overgripande &r malet for dessa
metoder att undvika att produktionsvolymer som kunde ha
realiserats helt kommersiellt 4ndd far stod. Den forsta
metoden innebar att begransa andelen (%) av produktions-
volymen (till exempel i en vindpark) som en investerare kan
sOka stod for (kallat "carve-out"). Till exempel, vid tilldelning
av en plats fér landbaserad vindkraft med en potential pd

100 MW installerad kapacitet, kan investerare i tilldelningen

av en marginalkontrakt lagga bud for stéd av 70 MW och (om
de vill sikra hela volymen) teckna en PPA for de aterstaende
kommersiellt. Vinnaren av platsen utses d& baserat pa en
kombination av stédbehov per MW och volym. Den andra
mekanismen som ENTSO-E (2024) beskriver ar en
tvastegstilldelningsprocess ("two-stage tender"), dar mark
eller en koncession forst tilldelas pd kommersiella villkor
(vilket innebar att investeraren i praktiken betalar for
koncessionen). Om resultatet fran den forsta fasen inte nér
ett malsatt produktionsvolym, genomférs en andra
tilldelningsrunda déar det blir mojligt att lagga bud pa stod i
form av en marginalkontrakt. Den relevanta frdgan med
dessa mer komplexa tilldelningsmetoder ar om de ger
upphov till en residualrisk for investerare som leder till att de

lagger hogre bud i auktionen.

5.2.4  Administrativ (forhandlingsbaserad) tilldelning

Administrativ tilldelning ar ett lampligt alternativ i en
situation dar det inte dr dndamalsenligt att arrangera en
auktion. En sddan situation kan uppsté antingen om det finns
fa projekt som ar aktuella for konkurrens eller om projekten
ar for olika for att skapa effektiv konkurrens mellan dem.
Detta har till exempel diskuterats av den norska expert-
gruppen for differenskontrakt for utslappsminskningar, som
drog slutsatsen att for vatgas goér det laga antalet projekt,
deras generella omogenhet och varierande grad av mognad
det svart att bdde utforma och tilldela marginalkontrakt

(Klima- och miljgdepartementet, 2020).

Vid administrativ tilldelning faststalls tilldelningskriteriet,
alltsd l6senpriset i de flesta fall med marginalkontrakt,
genom forhandlingar eller liknande process mellan
myndigheterna och investeraren. Stodet kan exempelvis

kopplas till dokumenterade merkostnader for produktion.

Administrativ tilldelning innebar administrativa kostnader
och kunskapsbehov fér bade myndigheter och deltagare. Det
kommer att krdva kommersiell kompetens fran myndigheten

for att kunna delta i sddana férhandlingar med investeraren.
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5.2.5 Forkvalificering

Forkvalificering ar mest relevant att anvanda i kombination
med konkurrensbaserad tilldelning och mojliggor att vissa
parametrar faststalls i forvag. Fordelen med att faststalla
faktorer i konkurrensen fore exempelvis en auktion ar att
begransa antalet parametrar som aktoérerna till slut
konkurrerar om. Aven om férkvalificering kan genomféras
fore administrativ tilldelning, ar nyttan av detta mindre
eftersom den administrativa tilldelningen anda innehaller
ndgon form av férhandling eller dialog mellan myndigheten

och investeraren.

Tilldelningskriterier i en forkvalificering kan vara kvalitativa,

vilket ar mer kravande i en auktion.

Mojliga andringar i EU-regelverket har diskuterats, bland
annat Net-Zero Industry Act, som skulle tilldta en sarskild
fordel for europeisk leverantorsindustri vid stod till
elproduktion (European Commission, 2024). Detta ar ett

relevant kvalitativt tilldelningskriterium i en forkvalificering.

| flera EU-lander har en utveckling observerats med 6kad
anvandning av icke-prisbaserade kriterier i auktioner for
havsbaserad vindkraft (Euractiv, 2023). Detta skedde ocksa
till exempel i den namnda tilldelningen i Norge: Aktorer som
ville delta i auktionen var forst tvungna att uppfylla kriterier
om genomférandeférmaga, hallbarhet och ekonomiska

kringeffekter.

Kravet pa upphandlingstyp i EU:s regelverk begransar vikten
av parametrar som inte &r relaterade till stédets huvudmal till
30 procent (jamfor kapitel 6.1). Detta paverkar hur utbrett
kvalitativa kriterier kan anvandas vid en eventuell pre-
kvalificering. Berattigande av syftet (till exempel stod for
fornybar energi) ar en central del av godkannandet enligt

statsstodsregelverket.

Kriterierna for att rangordna buden méste relateras till detta,
till exempel genom losenpriset som aktérerna bjuder in i en

auktion. Eventuella kompletterande kriterier som inte ar

relaterade till huvudmalen far inte std for mer dn 30 procent

av vikten.

Dessutom far den aktivitet som mottar stédet inte bryta mot
andra relevanta EU-rattsliga villkor. Denna problematik kan
uppsta om man till exempel vill inféra krav pd lokala
ringeffekter eller att stodmottagaren koper lokala produkter.
Inkludering av sddana parametrar kan gora godkannande-

processen mer komplicerad.

5.2.6 Sammanfattning av upphandlingstyp

Oavsett scenario och utformning av marginalkontraktet bor
man strava efter att genomféra en konkurrensbaserad
tilldelning. Om detta inte ar mojligt kan kontraktet tilldelas
genom en administrativ process. Detta foljer av kraven i EU-

regelverket.

Antalet aktuella projekt ar avgoérande fér om en konkurrens-
baserad eller administrativ tilldelning kan genomféras. For
fall dar antalet aktuella projekt ar begransat kan det vara
svart att skapa en effektiv konkurrens mellan dem i en
auktion, och vi skulle d& rekommendera att marginal-
kontrakten anvands som ett férhandlingsbaserat verktyg.
Om man gar i riktning mot administrativ tilldelning maste
man vara medveten om att detta okar kraven pa
dokumentation och analyser for att fa statsstédet godkant av

EU-kommissionen.

Om antalet aktuella projekt 6kar 6ver tid kan man 6vervaga
att anvanda konkurrens for att tilldela senare marginal-

kontrakt.

For konkurrensbaserad tilldelning finns det flera varianter av
auktioner med olika egenskaper. Det kan vara en fordel att
utforma nagot som liknar varianter som anvands i andra
lander, eftersom detta mojliggér bade erfarenhetsutbyte
kring redan provade auktionsformat och okar sannolikheten
for att aktorerna har kannedom om hur de fungerar. Om
marginalkontrakter ska inforas ar det hur som helst
nodvandigt att gora en separat analys av relevant

tilldelningsform.
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6 Implementering och nya roller

Ett inforande av marginalkontrakt i Sverige vacker flera
praktiska och administrativa frdgor, som vi analyserar

overgripande i detta avslutande kapitel.

En central frdga &r hur marginalkontrakt ska utformas for att
vara i Overensstammelse med EU:s statsstodsregler och
annan EU-lagstiftning. Darefter diskuterar vi vilka nya roller
som kravs for att infora marginalkontrakt och de kompetens-
krav som dessa roller innebar. | samband med detta hanvisar
vi ocksd till internationella erfarenheter, med fokus pa
tillsynsmyndigheternas roll i samband med marginal-

kontrakt.

Genomgangen i avsnhitt 6.1 &r avgransad till EU:s
statsstodsregelverk och tillhorande EU-regler eftersom
dessa ar mest centrala foér utformningen. Vid en
implementering av marginalkontrakt i Sverige bor det
dessutom 6vervagas om det finns andra relevanta regler att
ta hansyn till, sdsom néatkoder, reglering av gréns-
overskridande elhandel och reglering av finansiella

produkter.

6.1 Krav till svenska marginalkontrakter

i forhallande till EUs lagstiftning

6.1.1 Statsstodsregler

Utgangspunkten &r att tilldelning av marginalkontrakt
kommer att utgéra statligt stéd som maste notifieras till EU-
kommissionen och godkannas innan systemet kan
implementeras.'® Vi antar att marginalkontrakt inte omfattas

av gruppundantaget (GBER, General Block Exemption

16 Se till exempel EFTAs 6vervakningsorgan ESAs beslut om
godkannande av statsstod for utbyggnad av havsbaserad
vindkraft pd norsk sockel (fas 1 av Serlige Nordsje Il) i form
av ett marginalkontrakt, Decision No. 194/23/COL 19

Regulation) och att undantagsforfarandet enligt fordraget

om Europeiska unionens funktionssatt artikel 107 (3) galler.

Kriterierna for att ett offentligt stod ska utgora statligt stod

ar foljande:'”

1. Mottagaren av stodet ar ett foretag som bedriver

ekonomisk verksamhet (foretagskriteriet).
2. Stédet ges av staten eller av statliga medel i ndgon form.
3. Stodet innebar en ekonomisk fordel for mottagaren.

4. Stodet gynnar vissa foretag eller produktionen av vissa

varor eller tjanster (selektivitetskriteriet).
5. Stodet kan snedvrida konkurrensen.
6. Stodet kan paverka handeln mellan landerna.

Om alla dessa kriterier ar uppfyllda samtidigt utgor en
tilldelning av marginalkontrakt offentligt stod som alltsd
maste godkannas av EU-kommissionen. Det forsta kriteriet ar
uppfyllt sa lange det ar ett foretag som ingar kontraktet. Nar
det géller det andra kriteriet &r det vanligt i manga lander att
marginalkontrakt administreras av en statlig myndighet och
finansieras via offentliga budgetar. Vidare ar det tydligt att
aven punkt 3 och 4 ar uppfyllda. Risken vid investeringar i
elproduktion minskas for mottagaren, vilket innebar en
ekonomisk fordel, och denna riskavlastning ar endast
tillganglig for den eller de aktorer som valjs ut genom
tilldelningsprocessen (exempelvis genom att de vinner en
auktion). De sista tvd kriterierna kan antas vara uppfyllda

eftersom elproduktionen som erhaller marginalkontrakt saljs

December 2023. Vurderingen falger regelverket som gjelder
for EU-medlemmer, se EFTA (2023).

17 Beskrivningen av kriterierna er baserad p& Naerings- og
fiskeridepartementet (2023).
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pé en marknad i konkurrens med annan produktion, och éver

landsgranserna.

Om kriterierna for statsstod via marginalkontrakt till
fornybar/icke-fossil energi ar uppfyllda maste stodet
godkannas enligt CEEAG-riktlinjerna och subsidiart
alternativt TCTF-ramverket.!® | det foéljande lagger vi
huvudsakligen fokus p& CEEAG-riktlinjerna.’® Tva
6verordnade villkor maste vara uppfyllda, och vi gar igenom

dessa i mer detalj nedan:

1. Positivt villkor: Stédet maste underlitta utvecklingen av

en ekonomisk aktivitet.

2. Negativt villkor: Stodet far inte pdverka handels-
forhallandena i en utstrdckning som strider mot det

gemensamma intresset.

Vi baserar beskrivningarna pa det generella regelverket i
CEEAG, men det ar viktigt att notera att CEEAG aven
innehaller sérskilda bestammelser for olika typer av stod,
beroende pd stdodets syfte. Kategorierna omfattar bland
annat stod for att minska och ta bort utsléapp av vaxthus-
gaser, inklusive stod for fornybar energi och energi-
effektivisering, samt forsorjningstrygghet inom energi-
sektorn. Dar det ar sarskilt relevant beskriver vi aven regler
som ar specifika for de mest aktuella kategorierna for svenska

marginalkontrakt.

Positivt villkor: Stédet maste underlatta utvecklingen av

en ekonomisk aktivitet

Under denna punkt finns krav pa att identifiera den
ekonomiska aktivitet som stodet framjar och dess positiva

samhallseffekter, samt aktivitetens relevans for specifika

18 Se respektive CEEAG: Guidelines on State aid for climate,
environmental protection and energy 2022 (2022/C 80/01)
og TCTF: Temporary Crisis and Transition Framework for
State Aid measures to support the economy following the
aggression against Ukraine by Russia 2023/C 101/03.

politikomrdden. Detta inkluderar att visa hur stédet bidrar till
att uppnd EU:s mal inom klimat, miljé och energi. Byggandet
av ny elproduktion som bidrar till minskad koldioxidutslapp
och relaterade ekonomiska aktiviteter ar relevanta att lyfta
har, inklusive hur ny produktionskapacitet mojliggor framtida
tillvaxt i efterfrdgan pa el. Innovation och teknikutveckling ar
andra mojliga argument, samt utveckling av nya varor och
tjanster som framjar en gron ekonomi. Vidare kan det
framhallas att stodet &r nddvandigt for att sakerstilla att

elproduktionen kommer i drift inom en 6nskad tidsram.

En annan underpunkt ar att stédet maste ha en incitaments-
effekt, vilket innebar att det maste utlésa ndgot som annars
inte skulle ha genomforts. Har kan en kontrafaktisk analys
genomforas, dar det sannolika utfallet med stod jamférs med
utfallet utan stod. Detta innebar bland annat att analysera

forvantade intakter och kostnader med och utan stod.

Enligt riktlinjerna kan ett stodsystem inte ha incitaments-
effekt om projektet eller aktiviteten startas innan en skriftlig
ansOkan om stod har lamnats in. Det ar dock viktigt att notera
att en ansdkan om stod kan ta olika former, exempelvis ett

bud i en konkurrensbaserad tilldelningsprocess.

Slutligen finns ett krav pd att den aktivitet som mottar stodet,
stodet som sadant eller villkoren for stodet inte far bryta mot
relevanta EU-rattsliga villkor. Det kan till exempel vara krav
pa att produkter eller utrustning ska ha ett specifikt ursprung

eller att stddmottagaren maste kdpa lokala produkter.

19 Riktlinjerna staller upp vissa allmanna krav som vi inte
diskuterar narmare har. Bland annat ar det forbjudet att ge
stod till foretag som &r i ekonomiska svarigheter eller som ar
foremal for ett krav pd aterbetalning av statsstod. Det ar
ocksé forbjudet med kumulativt stéd, det vill sdga att stod
ges fran flera program fér att tacka samma kostnader.
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Negativt villkor: Stédet far inte paverka handels-
férhallandena i en utstrackning som strider mot det

gemensamma intresset

Aven under detta punkt finns flera detaljerade villkor som

maste uppfyllas.

Minimal snedvridande effekt pa konkurrens och handel

Forst maste stédet ha en minimal snedvridande effekt pa

konkurrens och handel.

Detta innebar bland annat att stodet maste vara nédvandigt,
det vill sdga att stodet ska utlosa aktiviteter som marknaden
inte kan leverera pd egen hand. Ett exempel kan vara att
stodet bidrar till att minska marknadsmisslyckanden. Det ar
darfér nodvandigt att medlemslandet beskriver orsaker till
marknadsmisslyckanden som gor att miljohansyn inte
tillgodoses tillrackligt val eller att den inre energimarknaden
inte fungerar effektivt. Exempel pa marknadsmisslyckanden
inkluderar negativa och positiva externa effekter,
asymmetrisk information och koordineringsbrister.
Forekomsten av marknadsmisslyckanden &r dock inte
tillracklig foér att motivera stéd. Dessutom maste det
dokumenteras att andra ramvillkor inte racker for att
korrigera marknadsmisslyckandet och att det foreslagna
stodet inte motverkar effekten av andra ramvillkor. Till
exempel innebar detta att stod till projekt som syftar till att
minska vaxthusgasutslapp kraver en beskrivning och
utvardering av befintliga verktyg for utslappsminskningar
(sdsom skatter eller utslappshandel). For stod till utslapps-
minskningar ar det dock inte nodvandigt att beskriva

marknadsmisslyckandet som s&dar.

For projekt som ar inriktade pd att minska utslapp av vaxthus-
gaser behover kraven pé denna punkt, om att stodet ska vara
nodvandigt, inte uppfyllas. Detsamma galler for projekt som
syftar till att starka forsorjningstryggheten. | den senare
kategorin kravs daremot en analys och kvantifiering av
problemet med forsorjningstryggheten, med hanvisning till
krav pd tillférlitlighet i energisystemet enligt artikel 25 i
forordning 2019/943 ("reliability standard"). Det kan ocksa

hanvisas till nationella bedomningar av resursadekvathet
("resource adequacy"). Har maste det dessutom férklaras hur
olika verktyg, sdsom kapacitetsmekanismer, samverkar med
stodsystemet for att sakerstdlla att den samlade
anvandningen av verktyg ar kostnadseffektiv. Vidare méste
det beskrivas hur marknads- eller regleringsbrister innebar
att malen for forsérjningstrygghet inte kan uppnas utan
ytterligare ingripanden. Denna beskrivning ska aven omfatta
detaljerade bedémningar av hur variabel produktion (bade
inhemsk och i grannlander), efterfrdgeflexibilitet, lagring och

handel med andra lander pdverkar forsérjningstryggheten.

Vidare maste stodet vara dndamalsenligt
("appropriateness"). Det innebdr att stodet maste vara
lampligt for att uppna malet med stodatgarden. Det far inte
finnas mindre ingripande dtgarder eller stédsystem som kan
ge samma resultat. Alternativa dtgarder kan vara marknads-
baserade, inriktade pa efterfragesidan, offentliga upp-
handlingar, standardisering, 6kad finansiering av offentlig
infrastruktur eller generella fiskala dtgarder. Aven mjuka
atgarder som miljémarkning och spridning av teknik kan

spela en viktig roll. Aven har papekar riktlinjerna risken for att

olika atgarder kan motverka varandra.

For projekt som ar inriktade pa att minska utslapp av
vaxthusgaser ar det inte nédvandigt att uppfylla kravet pa att
stodet &r dndamalsenligt. Detsamma galler projekt inom
foérsorjningstrygghet. Har padpekar dock riktlinjerna att
medlemslanderna i forsta hand bor sakerstalla forsorjnings-
tryggheten genom foérandringar i elmarknadsdesign och
andra atgarder som ger ratt prissignaler till olika aktorer.
Stéd kan endast vara aktuellt i den man ldmpliga och
proportionella férbattringar i marknadsdesign och andra

ramvillkor inte ger tillracklig forsorjningstrygghet.

Ett ytterligare krav ar proportionalitet. Det innebar att stodet
begransas till det minimibelopp som ar nédvandigt for att det
stodda projektet ska genomforas. En bedomning av
proportionalitet kan baseras pa en analys av férvantade
intakter och kostnader samt ett beraknat "funding gap". Om

stodet faststalls genom en konkurrensbaserad tilldelning ar
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det dock inte nédvandigt med en detaljerad analys pa denna
punkt, forutsatt att tilldelningsprocessen uppfyller vissa

villkor. Villkoren omfattar bland annat foljande:

e Budprocessen ar oppen, tydlig, transparent och icke-
diskriminerande, baserad pd objektiva kriterier som &r
kénda i forvag och relaterade till malen med stddet, och

processen minimerar risken for strategisk budgivning.

e  Kriterierna ar kanda tillréckligt lang tid fore budfristen for

att mojliggora effektiv konkurrens.

e Budgeten for stdd eller volymen som kan fa stod ar
begrénsad, sa att inte alla budgivare kan férvanta sig att
f& stdéd, samtidigt som det férvantade antalet budgivare

ar tillrackligt for att sakerstalla effektiv konkurrens.

e Ex post-justeringar av resultaten som undergraver

effektiviteten i budprocessen undviks.

e Kriterierna for att rangordna buden ar relaterade till
huvudmalen med stédet. Eventuella kompletterande
kriterier som inte &r relaterade till huvudmalen far inte

utgora mer an 30 procent.

| bedomningen av proportionalitet ska det aven hanvisas till
tillforlitlighetsstandarden eller en kostnads-nyttoanalys.
Stédmottagare ska ha incitament att bidra till forsorjnings-
trygghet baserat pd Value of Lost Load (VOLL), inklusive
straffmekanismer om mottagaren inte kan leverera nar det ar
nodvandigt. Incitamenten ska vara relaterade till avrakningen
av obalanser for att undvika odnskade effekter pa

marknaderna.

Vidare anger riktlinjerna att stod kan ges fran flera program
for samma kostnader, men det forutsatter att det samlade
stodet inte leder till overkompensation eller overskrider de
maximala stédbelopp som riktlinjerna tilldter. Samma villkor
galler for summan av statsstod och EU-finansiering som styrs

centralt (vilket juridiskt sett inte utgor statsstod).

Riktlinjerna staller &ven krav pa att potentiella stoéd-
mottagare och andra aktérer har tillgang till relevant

information om stédsystem och projekt som far stod,

inklusive krav pa att informationen ska vara 6ppet tillganglig
pé internet. For vissa kategorier, inklusive forsérjnings-
trygghet och projekt som bidrar till minskade vaxthusgas-
utslapp, finns dessutom krav pa offentliga samrad i samband
med utvecklingen av stodsystemen (och senare andringar
under vissa villkor). Det finns detaljerade krav pd vilka
element som ska behandlas i samraden, beroende pd

storleken pa det forvantade stodet.

Undvik onédiga negativa effekter pa konkurrens och handel

Under denna punkt ska man bedoma stédets snedvridande
effekt pd handelsférhdllanden. For stod till projekt med
positiva miljoeffekter kommer kommissionen att granska
snedvridande effekter gentemot konkurrenter med liknande
miljévanliga aktiviteter som inte far stdd. Generellt anser
kommissionen att stodordningar som ar 6ppna for ett stort
antal aktérer har mindre negativa effekter pa konkurrensen

an mer begransade ordningar.

Riktlinjerna pekar ocksa pa risken for att stod ges till projekt
som kan leda till inldsning av tekniker pa lang sikt. Detta kan
exempelvis gélla projekt baserade pa fossila branslen som
bidrar till snabba utsldppsminskningar pd& kort sikt men

ldngsammare minskningar pd ldng sikt.

Vidare ska det beddmas om stédet forstarker eller bibehaller
befintlig marknadsmakt samt hur handel och lokaliseringsval
paverkas. Stéd som enbart leder till att en ekonomisk
aktivitet flyttar utan att generera miljovinster inom medlems-

landerna anses inte vara férenligt med den inre marknaden.

Kommissionen godkdnner stodsystem enligt riktlinjerna for
en period pa hogst 10 ar, varefter stédordningen maste

notifieras och eventuellt godkdnnas pa nytt.

Med undantag for det sista punkten om varaktighet av
godkannandet galler dessa krav inte for projekt som syftar till
att minska vaxthusgasutslapp. Detsamma galler projekt
inom forsorjningstrygghet, men dar galler i stallet en rad
andra detaljerade krav. Till exempel far stédet till projekt som

bidrar till férsérjningstrygghet inte utformas pé ett satt som
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forsvagar marknadernas funktion eller undergraver effektiva
prissignaler. Stod kan inte heller ges till projekt som tranger
undan mindre férorenande energiproduktion. Stéd baserat pa

kapacitet ar att foredra framfor stod per MWh.

Avvéagning av positiva och negativa effekter

Slutligen ska en avvagning goras mellan de positiva
effekterna av stdédet och de negativa effekterna pa
konkurrens och handel. Statligt stod ar endast forenligt med
den inre marknaden om de positiva effekterna 6vervager de

negativa.

Detta krav géller inte for projekt som ar inriktade pa att

minska utslapp av vaxthusgaser.

6.1.2 Sammanfatning

Kraven for svenska marginalkontrakt enligt EU:s lagstiftning,
framst det relevanta regelverket for statligt stod, innebar att
de méste anmalas till EU-kommissionen och godkdnnas
innan en eventuell tilldelning. Marginalkontrakt kommer
sannolikt att uppfylla kriterierna for att utgora statligt stod

enligt regelverket.

For att statsstodet ska godkannas maste det motiveras vilka
positiva samhallseffekter den stodda aktiviteten bidrar till
och dess relevans for specifika politikomraden (positivt
villkor). Detta inkluderar att visa hur stodet bidrar till att
uppna EU:s mal inom klimat, miljo och energi. Ny
elproduktion som bidrar till minskad koldioxidutslapp ar
relevanta har, inklusive hur ny produktionskapacitet
mojliggor framtida tillvaxt i efterfrdgan pd el, samt projekt

som syftar till att starka forsorjningstryggheten.

Vilkor om att stédet inte far pdverka handelsférhéllandenien
utstrackning som strider mot det gemensamma intresset
maste ocksa oppfylls (negativt vilkar). Det ar till exempel
nodvandigt att beskriva orsaker till marknadsmisslyckanden
som gor att miljohansyn inte tillgodoses tillrackligt val eller
att den inre energimarknaden inte fungerar effektivt, samt att
andra ramvillkor inte racker for att korrigera marknads-

misslyckandet och att det foreslagna stodet inte motverkar

effekten av andra ramvillkor. Under "negativt vilkar” ligger
ocksd kriterier om dndamalsenligt ("appropriateness") och

proportionalitet.

De detaljerade kraven for godkannande av EU-kommissionen
beror p& hur stédet motiveras. Till exempel faller vissa av
kraven bort om syftet med stodet ar att minska utslappen av
vaxthusgaser. Ett annat exempel: om syftet ar att starka
forsorjningstryggheten kravs en analys och kvantifiering av
problemet med forsorjningstryggheten, med hanvisning till

specifika krav.

6.2 Roller och uppgifter vid inforande av

marginalkontrakt

| detta avsnitt granskar vi vilka administrativa uppgifter som
behover utforas om marginalkontrakt infors som ett verktyg i
Sverige, inklusive vilka myndigheter eller andra aktérer som
kan utféra dessa uppgifter. Olika l6sningar bedéms utifran

foljande kriterier:

1. Administrativa kostnader. Vilka aktorer kan utfora

uppgifterna mest effektivt?

2. Kompetens. Vilka aktorer har den nodvandiga

kompetensen eller kan lattast tillagna sig den?

3. Kompatibilitet med befintliga styrningsstrukturer och
forvaltningspraxis. Hur passar uppgiftsfordelningen

med myndigheternas nuvarande organisation?

6.2.1 Administrativa uppgifter i samband med

marginalkontrakt

De administrativa uppgifterna i samband med marginal-
kontrakt kan definieras och avgrdnsas pa olika satt. Vi utgar

fran féljande indelning:

1. Forberedande arbete, inklusive klargérande av
statsstodsfragor och genomférande av samrad

2. Design av kontrakt och tilldelningsprocess

3. Teknisk genomforing av tilldelningsprocessen, till
exempel i form av en auktion eller annan procedur
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4. Genomforande av tilldelning — bedémning och rang-
ordning av inkomna bud enligt de faststallda kriterierna

5. Uppfolining av kontraktet, inklusive registrering av
faktisk  produktion  (eventuellt modellberaknad
produktion), marknadspriser och eventuella intakter
fran andra kéllor (andra stédsystem, balansmarknads-
tjianster, PPA:er eller andra avtal)

6. In- och utbetalning av stéd/differensbelopp enligt de
faststallda tidsintervallen

7. Sanktioner vid kontraktsbrott
8. Reglering och genomférande av vidareforsaljning

Vi utgédr vidare fran féljande potentiella aktorer:

1. Sakdepartement

2. Finansdepartement eller motsvarande

3. Tillsynsmyndighet (e.g. Energimarknadsinspektionen)
4. Sakmyndighet (Energimyndigheten eller motsvarande)
5. Sarskilt myndighetsorgan

6. TSO

7. Ovriga aktorer: IT-leverantérer, Konsulter, skatte-
myndigheter, domstolar, dverklagandenamnder,
organiserade marknadsplatser.

Forberedande arbete

Det forberedande arbetet omfattar genomfdrande av
nodvandiga utredningar och utarbetande av forslag till lagar,
forordningar och andra formella styrningsdokument. Har ar
det naturligt att statliga myndigheter, s3asom sak-
departement och eventuella underliggande organ med
befogenhet att utfarda forordningar, spelar en central roll

igenomforandet av dessa uppgifter.

Det ar viktigt att ha bade ekonomisk och juridisk kompetens i
detta arbete. Uppgiften maste dessutom utféras av aktorer

som ar oberoende av kommersiella intressen.

Design av kontrakt och tilldelningsprocess

Den slutliga utformingen av kontraktet och tilldelnings-
processen bor utféras av samma aktorer som ansvarar for det

forberedande arbetet. | detta fall innebar det att sak-

departementet, med st6d fran andra myndigheter vid behov,

tar huvudansvaret.

Kraven pd kompetens och opartiskhet &r desamma som for

det forberedande arbetet.

Genomforande av tilldelning — teknisk

Den tekniska genomféringen av tilldelningen kan éverlatas
till flera aktorer. Det finns aven programvaruleverantorer
vars produkter kan anvandas direkt av relevanta myndigheter
eller TSO, alternativt av en tredjepartsleverantor. Det
viktigaste ar att den aktor som genomfor tilldelningen har
nodvandig IT-kompetens och att processen genomfors enligt
lag/forordning eller enligt en licens eller ett avtal med
myndigheterna. Dessutom boér den aktér som genomfor
auktionen vara oberoende av kommersiella intressen, sarskilt

potentiella budgivare i konkurrensen.

Genomforande av tilldelning — bedomning och

rangordning av bud

Beddmning och rangordning av inkomna bud maste utféras
av ansvariga myndigheter och vara oberoende av
kommersiella intressen. Typiskt skulle detta utforas av en
regulator, sakepartementet eller en sakmyndighet. Det kan
vara onskvart att anvanda extern expertis for att minska
kostnader och sakerstalla tillracklig kompetens, men det

slutliga beslutet maste fattas av myndigheterna.

Uppfoljning av kontraktet

Uppféliningen av kontraktet bestdr huvudsakligen i att
registrera data for produktion och marknadspriser pa el. Det
ligger nara till hands att en sadan uppgift utférs av en
sakmyndighet, regulator eller TSO, eftersom dessa aktorer

redan hanterar liknande data i dag.

In- och utbetalning av stod/differensbelopp

Lopande in- och utbetalning av stod eller differensbelopp
(betalningar frén stédmottagaren vid héga elpriser) kan med

fordel hanteras av en offentlig myndighet som redan har en
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infrastruktur for betalningshantering. Exempelvis kan detta
hanteras av skatte- eller avgiftsmyndigheterna, pa uppdrag

av en central myndighet sdasom sakdepartementet eller

brott. En regulator eller fackmyndighet ar en lamplig l6sning
eftersom dessa organ redan hanterar liknande uppgifter pa

andra omraden och ar oberoende av kommersiella intressen.

finansdepartementet.
Reglering och genomfoérande av vidareforsaljning
Om det finns myndighetsorgan eller institutioner som

| den mén det tilldts att vidareférsélja marginalkontrakt
hanterar andra stédsystem kan det ocksa vara effektivt att ) J

behd leri P idareférsalini h
lagga ansvaret for marginalkontrakten hos dessa aktorer. En €hovs en regiering for sadan vidaretorsayning och en

infrastruktur for den praktiska genomforingen. Organiserade
annan mojlighet ar att lagga betalningarna hos en tredje part ! He P I ¢ "9 gani

knadsplat: h till digheter for fysisk och
(till exempel en bank eller annan finansinstitution) enligt en marknadspratser och Hisynsmyndigheter for Tysiskoc

. finansiell etlhandel kan ha naturliga roller har, eftersom de har
licens eller ett avtal.
den kompetens och infrastruktur som kravs for att hantera

Sanktioner vid kontraktsbrott vidareforsaljning av marginalkontrakt.

Sanktioner vid kontraktsbrott maste hanteras av offentliga Tabellen under ger en sammanfatting av de roller och

myndigheter. Uppgifterna omfattar bdde bedémning av om uppgifter som ar beskrivna i sektionerna over.

kontraktsvillkoren har uppfyllts och eventuella sanktioner vid

Tabell 3: Sammanfattning av roller och uppgifter

Administrativa uppgifter Relevanta myndigheter, och krav till rollen (e.g. kompetens)

Forberedande arbete e  Sakdepartement och eventuella underliggande organ

e  Bade ekonomisk och juridisk kompetens

Design av kontrakt och e  Uppgiften maste dessutom utféras av aktérer som ar oberoende av

tilldelningsprocess kommersiella intressen

. ) ) ) Flera mojliga aktorer; evt. extern programvaruleverantorer.
Genomforande av tilldelning (teknisk) ) )
e  Oberoende av kommersiella intressen

Genomfdrande av tilldelning e Ansvariga myndigheter (regulator; sakdepartementet eller andra sakmyndighet)

(bedémning och rangordning av bud) e Oberoende av kommersiella intressen

o e  Sakmyndighet, regulator eller TSO
Uppfoljning av kontraktet ] . ) ) .
e Kunna registrera data for produktion och marknadspriser pa el

In- och utbetalning av e  Offentlig myndighet (e.g. skatte- eller avgiftsmyndigheterna)

stod/differensbelopp ¢ Nagra som redan har en infrastruktur for betalningshantering

) . e  Offentliga myndigheter (regulator eller fackmyndighet)
Sanktioner vid kontraktsbrott o . o )
e Kompetens och rattsliga instrument for att infora sanktioner

e Organiserade marknadsplatser och tillsynsmyndigheter for fysisk och finansiell

Reglering och genomférande av elhandel kan ha naturliga roller har

vidareférsaljning e Kompetens och infrastruktur fér att hantera vidareférsaljning av
marginalkontrakt
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