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Vi som star bakom detta remissvar ar finansiella investeringsbolag och &dgare av stora
vindkraftsparker i Sverige. Planerade investeringar i vindkraft i Sverige mellan 2019-2021
overstiger 60 miljarder kronor och berdknas leda till 6ver 19 TWh ny vindkraft per ar. Detta
remissvar ticker ungefar halften av denna volym.

Sammanfattning

Elcertifikat infordes som ett medel for att uppna uppsatta mal om ny fornybar elproduktion.
Nuvarande mal ar 28,4 TWh ny fornybar el fram till 2020 (inkl. Norge) och ytterligare 18 TWh
fram till 2030 (endast Sverige). Elcertifikaten var tankta att kompensera for skillnaden mellan
elpris och kostnaden for att bygga tillrackligt med fornybar energi for att na dessa mal.

Goda vindforhallanden och ett stabilt investeringsklimat med 1ag politisk risk har, sedan beslut
om malen fattades, dragit till sig betydande mangder institutionellt kapital som pa ett effektivt
och priseffektivt satt finansierat en stor del av utbyggnaden av férnybara projekt i Sverige och
Norge. Tillsammans med teknikutvecklingen sa har tillgdngligheten av kapital till I1ag kostnad varit
de huvudsakliga bidragande faktorerna till att sdnka kostnaderna for att bygga ny vindkraft. Den
ldga kostnaden pa vind har sedan gjort det mojligt att uppfylla fornybarhetsmalen for 2020 och
2030 langt innan maldatum. 2030-malet har redan uppnatts baserat pa tagna investeringsbeslut
och kommer att nds senast 2021 baserat pa driftsdttning. Da malen redan ar uppfyllda bor
elcertifikat nu avskaffas for nya projekt for att undvika ett 6verutbud.

Avsaknaden av en stoppregel har alltid setts som ett orosmoment men vi har haft fortroende for
att politiker och myndigheter skulle inféra en stoppmekanism senast 2020 i enlighet med
overenskommelsen med Norge.

Energimyndighetens rekommendation tillater dock nya anlaggningar, som i manga fall dessutom
inte behover elcertifikat, att trdda in i elcertifikatsystemet dnda fram till 2030, trots att malen
redan ar uppfyllda. Det leder till ett omfattande dverutbud och vardeldsa certifikat som direkt
skadar tidigare investeringar - projekt som byggdes for att nd malen inom certifikatsystemet.
Detta dr inte i linje med tidigare skrivelser i proposition till f6ljd av energioverenskommelsen och
forlangningen av systemet fram till 2030, om en stoppmekanism som skulle bidra till balans
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mellan utbud och efterfraga for att forhindra en 6verutbyggnad och priskollaps. Att dndra
forutsattningarna nu, for att malet har uppnatts i forvag, ar oacceptabelt for de som redan har
investerat baserat pa tidigare utfastelser.

Energimyndighetens forslag resulterar ocksa i ett stodsystem som pagar i mer an tio ar langre an
nodvindigt och dessutom éver 20 ar med virdeldsa certifikat. Det ar inte rimligt.

Endast ett tidigarelaggande av datumstopp, till december 2021, ar emellertid inte tillrackligt. Till
dess kommer, dven utan nagra fler investeringsbeslut, s mycket att vara byggt att certifikat-
systemet dnda far massiva overskott med vardelosa certifikat till f6ljd (se svart linje i diagram).

Uppskattad reserv med och utan fortsatt utbyggnad till 2030
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Darfor maste en stoppmekanism ocksa innehalla ett volymstopp for att sdkerstélla att ingen
tilldelning, utéver vad som ryms for att nd malen, tillats inom ramen for systemet.

Som forklarat ovan innebar Energimyndighetens rekommendation inte ndgon relevant stopp-
mekanism. Ett beslut i linje med detta ses ddrfor som en retrospektiv fordndring med stor
pdverkan pad vdra befintliga investeringar och aktuella projekt. Det innebér i sin tur en 6kad
riskbedémning av Sverige som investeringsland vilket hojer vara behov av férvantad avkastning
(avkastningskrav) och darigenom kostnaden att bygga fortsatt fornybar elproduktion i landet.

For att na de langsiktiga malen i energioverenskommelsen kriavs en stor méngd kapital for
finansiering, i elproduktion men ocksd i annan infrastruktur. For oss investerare ar en lag politisk
risk, dar vi litar pa att inga forandringar av forutsattningarna gors, avgorande. Darfor avstyrker vi
kraftfullt Energimyndighetens forslag och uppmanar till ett beslut fér en stoppmekanism som
stanger systemet i balans i linje med vart forslag.

Vart forslag for stoppmekanism

1. Totaltantal utfardade certifikat ska vara detsamma som totalt antal annullerade certifikat
nar malen ar uppnddda. Det betyder i grunden att tilldelning av certifikat stoppas nar
totalt 696 miljoner elcertifikat har blivit utfirdade inom systemet.

2. Detta kompletteras med ett datumstopp sa att inga nya anldggningar med idrifttagande
efter 31 dec 2021 inkluderas i systemet.

3. Elcertifikatsystemet kan och bor ddarmed stingas senast 2036 och kvoter fran 2037-2045
flyttas till 2021-2036.

4. Idealiskt, men inte nddvandigtvis, kompletterar Norge sin nuvarande stoppregel med ett
tilldelningsstopp sa att Sverige utfardar sin andel av 498 miljoner certifikat och Norge sin
andel av 198 miljoner certifikat.
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1. Inviandningar mot- och konsekvenser av
Energimyndighetens stoppregelforslag ER 2018:25

a) Enormt 6verutbud leder till vardeldsa certifikat
Ett datumbaserat stop ar 2030 leder, enbart med redan befintlig produktion samt med
anlaggningar under konstruktion eller med bindande investeringsbeslut, till ett
overutbud/6verskott i certifikatsystemet pa ndra 100 million certifikat redan fran 2022 och 6ver
200 miljoner fran 2026 and darutéver. Om utbyggnaden dessutom fortsatter efter 2021, vilket ar
troligt, sa nar vi, med 1 TWh ny produktion per ar mellan 2022 - 2030, ett 6verskott pa éver 300
miljoner fran ar 2028 och darutéver. En fortsatt utbyggnad pa istillet 3 TWh per ar skulle
resultera i ett 6verskott pa 6ver 600 miljoner certifikat under storre delen av aren fram till 2045.
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Det hogsta overskottet/reserven vi har haft historiskt var i slutet av 2015, med ca 18 miljoner
certifikat i ackumulerad balans. Elcertifikatpriset var da ca 150 - 170 SEK, endast uppratthallet av
en tro pa en framtida balans i systemet - genom hogre kvoter de ndrmaste aren. Nar
marknadsaktorer, i januari 2017, blev medvetna om att 2020-malet pa 28,4 TWh skulle komma
att overskridas, sa foll priset pa elcertifikat snabbt ner mot 50 SEK/cert. Beslutet om en svensk
forlangning med 18 TWh, i kombination med en stoppmekanism som skulle forhindra éverutbud
en andra gang, forhindrade en kollaps av priserna.

Energimyndighetens forslag kommer att leda till vardel6sa certifikat da 6verutbudet startar redan
fran 2020/2021 och o6kar hela vigen ut till 2045 dar systemet stanger med en enorm obalans.
Detta kommer att ge mycket stora konsekvenser for alla aktérer som hittills har byggt
elproduktion i form av vind-, vatten-, sol- och biokraft inom malet for certifikatsystemet

b) Tolkning av uppdraget
Energimyndigheten skriver i sin rapport att syftet med en stoppregel inte ar att uppna balans i
systemet utan att foresld en stop-mekanism som bidrar till maluppfyllelse och forutsagbarhet for
marknadsaktorer. Se (1.1, 1.3) i rapporten.

Vi havdar att dessa ar mycket viktiga kriterier men att huvudsyftet med uppdraget var att utreda
och foresla en fungerande stopp-mekanism for att forhindra en mycket stor 6verutbyggnad inom
systemet.
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Proposition 2016/17:179 och i utskottets dverviaganden 2016/17:NU20": "Avsaknanden av en
stopp-regel kan leda till ett 6verutbud av elcertifikat och ddrmed en priskollaps”... och ” Sverige bér
ddrfér infora en stoppregel som ska bidra till balans mellan utbud och efterfragan pd
elcertifikatmarknaden”. Energimyndigheten konstaterar dessutom i delredovisning 2 att en
stoppmekanism bor beslutas for att undvika osdkerhet for investerare samt over- eller
underutbyggnad av produktion inom systemet.

Vi menar darfor att marknadsaktdrer, och vi som investerare, hade mycket god anledning till en
fortroende for att en stopp-regel skulle implementeras for att sdkerstdlla balans och en fortsatt
fungerande marknad.

c) Maluppfyllelse ir garanterad 2021

Energimyndigheten skriver i sin rapport att ett senare stoppdatum an 2021 dr nddvandigt for att
sakerstalla maluppfyllelse. Vi havdar att det inte langre ar sa. Mdlet kommer, med en mycket hog
sdkerhet och inkluderande en hog buffert, att nds senast under ar 2021, till och med utan ndgra
fler investeringsbeslut dverhuvudtaget. Produktion i drift eller under konstruktion var vid
arsskiftet 2018/2019 48,6 TWh, d.v.s. redan 2 TWh over 2030-malet. Detta enligt
Energimyndighetens egen statistik. Lagger vi till deras egen konservativa uppskattning av redan
fattade investeringsbeslut sd kommer malet att vara dverskridet med 6,7 TWh till slutet av ar
2021, och da har vi dnda exkluderat samtliga investeringsbeslut fran norska projekt. Om vi dven
lagger till tagna investeringsbeslut samt ytterligare projekt i Sverige dar bindande
elforsaljningsavtal (PPA) redan har tecknats sa 6verskrids 2030-malet med mer &n 11 TWh redan
under 2021. Se tabell nedan for statistik per arsskiftet 2018/2019.

| drift 26,8

Under konstruktion 21,8

Totalt 48,6

Investeringsbeslut EM estimat 45 Energimyndighetens est, exkl. Norway
Investeringsbeslut vart estimat 9,0 Vadrt estimat, inkl. Norge

Totalt med inv. beslut exkl. Norges 53,1

Totalt med inv. beslut inkl. Norges 57,6

2030-malet 46,4

Over 2030-mal till dec-21 6,7-11

Detta innebar att maluppfyllelse till slutet av 2021 ar garanterad, med en stor reserv/sdkerhet.
Som vi beskrivit i kapital 2b) kommer vi, till och med utan nagra fler investeringsbeslut alls, att fa
ett 6verskott pa 6ver 300 million certifikat under flertalet ar framover.

Att sdkerstilla maluppfyllelse dr dirmed inte en anledning att senareldgga stoppdatum till 2030.

d) Langsiktiga mal riskerar att ej uppnas
Energimyndigheten hivdar i sin rapport att investeringstakten kommande ar inte kommer att
paverkas av deras rekommenderade stoppregel da ny produktion idag kan byggas utan stod fran
certifikat. Vi hdvdar att risken ar stor att just detta hander. For det forsta ar marginalerna sma och
lonsamhet blir helt beroende av stigande elpriser, som i manga fall dessutom redan ar lasta pa
ldga nivaer genom langa elforsiljningsavtal till industrin.

Men, det allra viktigaste ar det forsamrade investeringsklimatet i Sverige som kommer sig av ett
minskat fortroende for stabila spelregler. Vi &r manga som tog bindande investeringsbeslut pa
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stora svenska vindparker mot bakgrund av energioverenskommelsen och forlangningen av
elcertifikatsystemet i kombination med ett utlovat inférande av stoppmekanism (se dven 2.3 i EM
rapport). Det ar mycket tydligt i statistiken att investeringsboomen kom efter beslut om
stoppregel i mitten av 2017 och inte direkt efter energioverenskommelsen ett ar tidigare.!

Eftersom Energimyndighetens rekommendation inte innebér ndgot relevant stopp for produktion
att tillatas inom systemet efter att malen ar uppnadda sa ses ett beslut i linje med det som en
retroaktiv forandring av forutsattningarna for befintliga projekt.

Detta riskerar att hoja riskfaktorn i varderingen av Sverige som investeringsland - om detta tillats
nu kan dven fordandringar i skattesystem, forutsdttningar for natanslutningar osv. tillatas
framover. En hogre riskfaktor skulle, in sin tur, leda till ett behov av ett hogre avkastningskrav och
darmed hoja kostnaden att bygga vindkraft och infrastruktur i Sverige.

Det finns exempel pa andra lidnder som har gjort retroaktiva forandringar med paverkan pa
investeringsklimatet, t.ex. Spanien dar det forst nu, 6ver tio ar senare, finns ett fornyat intresse
fran investeringsbolag. I detta fall ledde dven forandringarna till stora fortfarande pagaende
rattstvister mellan dgarna till befintliga anlaggningar och staten. Sverige bor inte riskera att gora
samma misstag. For att nd de langsiktiga malen i Energiéverenskommelsen behovs fortsatt
mycket stora satsningar i elproduktion men dven i annan infrastruktur som transportsektor,
lagring, laddningsstationer osv.

Vi kraver inte ett fortsatt stod for ny fornybar kraft, vi ber endast om att nuvarande system ska
stidngas pa ett ansvarsfullt sitt.

e) 2030-stopp forhindrar tidigare stangning av system

Rekommenderat stopp ar 2030 tillater projekt att bli del av elcertifikatsystemet dnda till ar 2030
och fran detta datum f3 tilldelning i 15 ar. Detta forhindrar att systemet stiangs fore ar 2045. Da
det enorma 6verutbudet dessutom kommer att leda till noll-priser fran senast mitten av 2020-
talet (troligen tidigare) och hela vigen ut till 2045 sa innebar det ett system med vardeldsa
certifikat i mer dn 20 ar! Utan ett syfte finns det ingen logik att behalla ett stodsystem och bara
dess administrativa kostnader? hela vagen ut till 2045 men Energimyndighetens
rekommendation forhindrar ett alternativ. Dessutom dppnar det upp for behov av fler regleringar.
Varfor ska konsumenter kopa och annullera sina certifikat om priset, och dirmed dven béter, ar
noll kronor? Detta diskuteras ocksa i kap 5.1.1 i EM rapport.

Och kanske viktigast av allt, varfér halla liv i ett system ldngre dn nddvandigt nir fornybar
elproduktion nu kan byggas pa helt marknadsmassiga grunder. Vart forslag 6ppnar upp for ett
avslut av elcertifikatsystemet tio ar i forvag med samma maluppfyllelse.

f) Kostnad for konsumenter
| tidigare rapporter fran Energimyndigheten3 infor beslut om forldngning med 18 TWh har
estimat pa genomsnittlig kostnad for kund om ca 3 6re/kWh anvints, vilket motsvarar ca 150
SEK/certifikat®. Under nagra individuella ar estimerades upp mot 7-8 6re/kWh, motsvarande ca

1 Svensk Vindenergi, statistik och prognos Q4 2018

2 Administrativ kostnad: 3,5 heltidsantillning i tio ar = minst 20 miljoner SEK endast for personalkostnad
for hantering av tillstandsprocess (enl. EM rapport). Till det ska laggas hantering av Ceasar-konton,
tilldelning, annulleringar, radgivning, kontroller, statistik etc.

3ER 2016:19 figur 12

4+ER 2018:25 avsnitt 5.4 tabell 1
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350 SEK/certifikat. Medelpriset fran 2012-nu har varit 150 SEK/certifikat, motsvarande en
kundkostnad pa drygt 3 6re/kWh.

Det dr inte motiverat att medvetet ge noll-priser pa certifikat och darmed straffa alla de som har
banat vag for dar vi ar idag, samt att riskera fortsatt utbyggnad for att klara fortsatt omstallning.

[ Energimyndighetens rapport beskrivs att nira hilften av den 6kade kundkostnaden for att halla
systemet i funktion gar till investeringar som har blivit godkdnda for elcertifikat efter ar 2016. Det
ar dock viktigt att komma ihdg att bindande investeringsbeslut och byggstart av dessa gar tillbaka
ytterligare 2 - 3 ar, d.v.s. langt fére det fanns en medvetenhet om vad som var pa vag att handa.

Slutligen. Noll-priser pa elcertifikat gor att slutkunder slipper betala for elcertifikat. Kostnaderna
kan dock istéllet 6ka betydligt mer pa andra hall, bl.a. hogre elpriser vid lagre utbyggnad men dven
potentiellt h6jda avgifter for fjarrvirme pa grund av kraftigt forsdmrad lonsamhet for kommunala
kraftvarmeverk. Vara analyser visar totala forluster mot budget pa éver 4 miljarder SEK for de 37
storsta kraftvirmeverken inom elcertifikatsystemet, endast pa grund av noll-priser pa certifikat.

Vart forslag innebéar en fungerande stopp-mekanism som dnda inte, med mycket stor sannolikhet,
overskrider historisk genomsnittlig kundkostnad fran 2012 till idag.

2. Forslag
Det ar i nulaget utmanande att implementera en perfekt stopp-mekanism. Utbyggnaden har gatt
sa mycket snabbare dn ndgon hade vantat sig och alla alternativ har sina férdelar och utmaningar.
Vi anser dock att vart forslag uppfyller de viktigaste kriterierna och de fa utmaningar vi ser finns
det losningar pa. Forslaget har fatt stort stod inom energibranschen - fran tidiga sma
vindkraftspionjirers till stora utliandska investerare men dven fran kommunala energibolag med
kraftvairmeproduktion samt foretag inom solkraft.

Vart forslag for stoppmekanism

1. Totalt antal utfirdade certifikat ska vara detsamma som totalt antal annullerade certifikat
nar malen dr uppnddda. Det betyder i grunden att tilldelning av certifikat stoppas nar
totalt 696 miljoner elcertifikat har blivit utfardade inom systemet.

2. Detta kompletteras med ett datumstopp sa att inga nya anlidggningar med idrifttagande
efter 31 dec 2021 inkluderas i systemet.

3. Elcertifikatsystemet kan och bor darmed stidngas senast 2036 och kvoter fran 2037-2045
flyttas till 2021-2036.

4. Idealiskt, men inte nodvandigtvis, kompletterar Norge sin nuvarande stoppregel med ett
tilldelningsstopp sa att Sverige utfardar sin andel av 498 miljoner certifikat och Norge sin
andel av 198 miljoner certifikat.

a) Forslag i detalj

Maximal tilldelning av 696 miljoner
Det totala antalet annullerade elcertifikat inom systemet kommer, sd lidnge ingen

ambitionsforandring fran de totalt 46,4 TWh gors, att uppga till 696 miljoner elcertifikat ((13,2
TWh+13,2 TWh+18 TWh) * 15 ar). Vi foreslar att tilldelningen av elcertifikat avslutas nar samma
antal, 696 miljoner, har utfiardats. Detta estimeras ske ca ar 2028 - 2029. Det innebar att efter

5 Sveriges Vindkraftkooperativ SVEF, Klagerup Kraft, medlemmar i Svensk vindkraftsférening mfl.
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detta s kommer inga fler elcertifikat att delas ut till elproducenteri Sverige och darmed att manga
anldggningar inte kommer att hinna fa certifikati 15 ar. Ju tidigare en anldggning togs i drift, desto
fler ar kommer den att hinna fa tilldelning. En ny anldggning, med start under 2020, kommer
troligen endast att hinna fa elcertifikat i max 8 - 9 ar medan en anlaggning som togs i drift under
2013 hinner fa néra sina 15 ar.

Om datumstopp dec-21
Ingen ytterligare utbyggnad fran 2022
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Stopp-mekanismen sdkerstaller en marknad som avslutas i balans.

Datum-stopp 2021

Vi foreslar att tilldelningsstoppet kompletteras med ett datumstopp som innebdr att nya
anldggningar som tas i drift efter 31 december 2021 (samma som Norge) inte blir en del av
elcertifikatsystemet alls.

Tidigt avslut 2036

Detta forslag gor det mdjligt att avsluta elcertifikatsystemet mer dn tio ar i forvag. Tilldelning
avslutas fore ar 2030 men for att halla nere kvoter, och pa grund av Norges tilldelning till slutet
av 2035, sa foreslar vi ett avslut efter ar 2035 eller ar 2036. Kvoter fran resterande ar (t.ex. 2037
- 2045 flyttas da till ar 2021 - 2036. Justeringen/fordelningen av kvotkurvan under 2021 - 2036
kan goras pa olika satt vilket kommer att paverka balansen/reserven, priser och kostnad for kund.
Exempel visas i kapitel c) langre fram.

Férnyad forhandling med Norge
Idealiskt, men inte nodvandigtvis, foreslar vi att ny forhandling med Norge inleds for att diskutera

ett inféorande av samma stoppregel i Norge som i Sverige med tilldelningsstopp vid maximalt
utfirdande. Detta skulle innebdra att Sverige stoppar sin tilldelning nar totalt 498 miljoner
certifikat har utfardats (13,2 TWh + 18 TWh * 15 ar) och Norge stoppar tilldelning nar totalt 198
miljoner certifikat (13,2 TWh * 15 ar) har utfiardats. Det skulle vara det mest rattvisa mellan
lainderna da svenska konsumenter da skulle ha finansierat svensk utbyggnad och norska
konsumenter finansierat norsk utbyggnad. Alternativt inférs ett gemensamt stopp nir de
gemensamma 696 miljonerna har utfardats.

b) Fordelar

e Forslaget sakerstaller maluppfyllelse utan kvothojning.

o Forslaget sdkerstiller en balans mellan utbud och efterfraga, utan att innebara en risk for
brist (som vid tidigare foreslagna rena volymstopp).

e Forslaget innebdr en rattvis fordelning mellan tidiga och sena investerare. Tidiga
investerare far en tilldelning under fler ar dn de senare. Det foljer kostnadsutvecklingen.
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e Forslaget innebar en majlighet att avsluta systemet redan ar 2035, upp till tio ar i forvag
- med samma maluppfyllelse.

e Forslaget ger mdjlighet till samma forutsattningar i Norge och i Sverige men ar inte
beroende av férandringar i norsk stoppregel.

e Forslaget ar relativt enkelt och kraver inte avancerade Kkalkyleringar och
scenarioberdkningar langt i forvag.

o Forslaget ger en rattvis fordelning av kostnadsborda mellan konsumenter och
producenter for utbyggnaden av fornybar elproduktion i Sverige. Forslaget bor leda till
lagre genomsnittliga kostnader for kund an historiskt genomsnitt sedan start 2012.

c) Reserv och kostnad for slutkund

Introduktion: Prisdrivande faktorer

Elcertifikatpriset ar starkt paverkat av ackumulerad balans i systemet; den sa kallade reserven.
Det ar viktigt att forstd att ocksa férvdntningar om framtida reserv dr lika viktigt prisutvecklingen.
Reserven ar for narvarande negativ men priset ar dnda lagre an 100 SEK per certifikat pa grund
av en forviantan om en stigande reserv fran och med i ar. Ett annat exempel dr den kraftiga
prisokningen i slutet av 2017 och forsta halvan av 2018 da priserna steg fran omkring 50 SEK upp
till 200 SEK. Detta trots en reserv pa 6ver 10 miljoner certifikat. Anledningen var forvantningar
om stigande efterfraga (kvothojning) och en eventuell risk for brist cirka ett ar langre fram.

Den arliga balansen/reserven ar helt enkelt skillnaden mellan antalet utfirdade certifikat och
lagstadgad kvot * elkonsumtion. Reserven ar darmed mycket beroende av utformningen av
kvotkurvan (som pa totalen styrs av ambitionsnivdn/malet). Kostnad for slutkund bestams av a)
pris pa elcertifikat, och b) kvot. Ett hogt elcertifikatpris under ett specifikt ar kan darmed dnda
resultera i en 1ag kostnad till slutkund om kvoten for detta ar ar 1ag.

Reservens utveckling i vart forslag
Reserven i vart forslag kommer i slutdndan att bero pa a) faktisk tilldelning under specifika ar,

och b) den nya kvotkurvan efter justering 2021 - 2035. D@ majoriteten av projekt med
driftsattning fore 31 december 2021 ar kdnda sa har vi redan nu en god uppfattning om férvantad
tilldelning till 2035 (eller med vart forslag troligen till 2028-2029). Reserven, och darmed priset
pa elcertifikat, kommer till stor del att vara beroende av hur kvotjusteringen gors i samband med
avslut efter ar 2035 eller 2036, t.ex. fram- eller baktung kurva eller linjar osv.

Vara analyser visar att med ett tilldelningsstopp vid 696 miljoner, i kombination med tidstopp for
nya anldaggningar 2021 och kvotforflyttning fran 2036-2045 till 2021-2035, sa far vi fortsatt en
reserv pa over 20 millioner fran ar 2022 och hela végen till ar 2034. | detta scenario har vi 6kat
kvoterna for ar 2021-2028 med ca 5-12% (hogst under de fyra forsta dren) och siankt kvoterna
for de sista aren. Endast det sista aret (2036 i detta fall) kommer ha en liten reserv pa mindre dn
5 miljoner. Reserven for specifika ar beror pa hur den justerade kvotkurvan kommer att se ut. I
exempel fran Themas analyser ges lagre men mer stabil reserv fran 2021 och framat.

Ett beslut att implementera vdrt forslag pd stopp-mekanism bér leda till ett uppdrag till
Energimyndigheten att foresla ldmplig justerad kvotkurva med hdnsyn till avslut dr 2035/2036.

Pris elcertifikat i vart forslag
En reserv pa 6ver 20 miljoner certifikat, ar hogre dn vi har haft hittills sedan marknadens start.

Det gor risken for hoga priser mycket lag. Prisscenarios visar priser pa 2 - 6 ére/kWh - betydligt
lagre dn genomsnittliga priser fran 2012-nu pa ca 15 6re/kWh. Trots en hog reserv skulle dock
inte priset bli noll, pd grund av en férvdntad balans i marknad vid avslut.
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THEMA Consulting Group, pa uppdrag av Svensk Vindenergi, har kommit fram till liknande
slutsatser. Har har kvotkurvan justerats lite annorlunda, vilket ger prisestimat pa elcertifikat pa
ca 15 6re/kWh under aren 2019 - 2021, darefter fallande mot 5 - 6 6re/kWh hela vagen till slutet
2035. Aven i dessa scenarier dr det genomsnittliga elcertifikatpriset betydligt ldgre dn historiskt
pris fran 2012 till nu; 5,4 6re/kWh jamfort med historiska 15 6re/kWh. I dessa scenarier har dock
en extra reserv lagts in da tilldelningen stoppas nar 730 miljoner certifikat har utfardats istllet
for efter 696 miljoner. Denna reserv har lagts in mot bakgrund av nagot andra férutsattningar dar
tilldelningsstoppet endast géller de anldggningar som tagits i drift fran 1 jan 2020 (tidigare far
sina fulla 15 ar) vilket 6ppnar upp for en storre osidkerhet i faktiskt utfirdande.

Kostnad for slutkund
Kostnad for slutkund ar en funktion av lagstadgad kvot och elcertfikatpris.

Estimerad kostnad i vart scenario ar i genomsnitt 3,4 6re/kWh under 2019-2020 and déarefter i
genomsnitt 1,6 ore/kWh till 2035. Under de sista tva dren, nar marknaden borjar ndrma sig
balans, estimeras kostnaden till drygt 3 6re (trots etthogre estimerat elcertifikatpris, p.g.a. mycket
ldga kvoter i slutet). Under aren 2037 - 2045, ar kostnaden noll kronor da systemet har avslutats.
Totalt ger detta en genomsnittlig kostnad pa 1,3 6re/kWh. Det kan jamforas med tidigare kostnad
pa 3.1 6re/kWh (historisk genomsnittligt elcertifikatpris multiplicerat med kvotkurva). Drygt 3
ore/kWh var ocksa den kostnad som anvindes som estimat i Energimyndighetens analys infor
forlangningen av systemet med 18 TWh.

Det ar viktigt att ocksd komma ihag att estimerad paverkan pa kundkostnad inte inkluderar
paverkan pa elpriser. En fortsatt hog utbyggnad av fornybar elproduktion far ocksa en stor effekt
pa elpriserna och sanker slutkundens totala pris for anvand el.

Est. consumer cost in our scenario, compared to current quotacurve
and historical avarage elcertprice of 15 ére/kWh
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[ Themas scenarier blir kostnad for slutkund i genomsnitt 3,1 6ére/kWh under dren 2021-2035
och ingen kostnad under aren 2036-2045 pga tidigt avslut. Totalt alltsa en genomsnittlig kostnad
pa 1,9 6re/kWh fran nu och hela vagen fram till 2045, att jamféra med 3,1 6re/kWh historiskt
genomsnitt och estimerat infor férlangningen, i grafen nedan visad som "forvantad kostnad”. |
deras lagkostnadscenario visas till och med priser sa laga som 0,4 6re/kWh under aren 2019-
2035 = 0,26 6re/kWh hela 2019-2045.
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Summerande tabeller och graf kring konsumentkostnader:

Medel 2019-2020 3,4 53 0,6 4,4

Medel 2021-2035 1,6 2,82 0,4 4

Medel 2036-2045 0 0 0 1,5
Total medelkostn. 1,3 1,96 0,26 3,1

Kostnad for kund dre/kWh Kostnad fér kund ére/kWh
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Medel 2019-2020 Medel 2021-2035 Medel 2036-2045 Total medelkostn. Medel 2019-2020 Medel 2021-2035 Medel 2036-2045

Vart scen. stingning 696 milj. Vart scen. stingning 696 milj.
Thema scen.1inkl. reserv Thema scen.1inkl. reserv
M Thema scen. 2 inkl. reserv e Thema scen. 2 inkl. reserv

® Historisk medelkostnad och estimat vid Energick. = == == Historisk medelkostnad och estimat vid Energisk.

Vi strdvar inte efter hdga priser pd elcertifikat, vi strdvar endast efter ett funktionerande
marknadsbaserat system ddr det finns balans mellan utbud och efterfrdga. Priserna kommer sedan
att bero pd sdvdl hur kvotkurvan justeras som marknadsutveckling, vdder och marknadsbeteende,
precis som pd alla marknader.

Mdjliga konsekvenser och férslag pa 16sningar
Vart forslag saknar en perfekt forutsdgbarhet da anldggningar inte kommer att veta deras exakta

slutdatum for tilldelning i férvag. Daremot kan goda prognoser goras och denna brist har godkants
av alla som stodjer detta forslag, bAde mindre tidiga investerare till de senare storre finansidrerna.

En legal aspekt att beakta dr mojligheten att forkorta tilldelningsperioden fér de som redan har
fatt tilldelningsbeslut. Risken for klagomal bor dock vara liten da farre &r med ett visst varde ar
betydligt battre &n manga ar med vardeldsa certifikat. Férandringar av detta slag har ocksa gjorts
tidigare i andra stodsystem. Om detta dnda inte skulle vara legalt mojligt sa ar ett alternativ att
implementera tilldelningsstoppet endast for de anldggningar som driftsétts ar 2020 och darefter.
Det skulle dock komplicera berdkningen nagot kring ndr de 696 miljonerna nas (nya
anldggningarnas tilldelningsstopp maste kompensera for att de dldre anldggningarna far fortsatt
tilldelning under 15 ar - alltsa till senast ar 2033 for de med driftstart 2019).

Viljer Norge att inte implementera samma tilldelningsstopp kommer svenska anldggningar anda
att behova stoppa sin tilldelning fore att 696 miljoner har natts, for att kompensera for norskt
utfardande till och med 2035. Det innebér ytterligare nagot ar tidigare tilldelningsstopp i Sverige.
Berdkningar kan dock goras i forvag for 6kad transparens och forutsagbarhet.



Bodecker Partners

En risk som har ndmnts ar den att marknadsaktorer kan halla tillbaka forséljning av certifikat i
syfte att fa hogre pris langre fram, nir reserven ar lagre. Forst och framst ar detta mycket
osannolikt mot bakgrund av det stora 6verskott som ar pa vag att byggas upp och som kommer
halla i sig under alla ar dnda fram till de allra sista. Flertalet aktdrer maste dessutom sélja
regelbundet for att leva upp till sina langivares krav. Med en hog reserv kommer dock en del att
hallas tillbaka per automatik da alla inte kan silja i en marknad med 6verskott. Dessutom finns
redan ett inbyggt hinder i form av straffavgiften for kopare - de kan valja att endast betala
straffavgift vid rusande elcertifikatpriser. Om dnda dnnu mer sdkerhet kravs, hangslen och livrem,
sa finns alternativ att t.ex. a) stoppa tilldelningen ndgot senare, t.ex. vid 700 - 710 miljoner
certifikat for att skapa en viss reserv, eller b) sitta ett pristak under de sista aren, eller c)
implementera annan variant av stabilitetsmekanism eller ev. forkorta tiden som certifikaten ar
godkdnda (som GoO).

3. Slutsats och forslag till beslut

Vi ber er nu att:

1. Avsld Energimyndighetens rekommendation om datumstopp ar 2030.
2. Fatta ett inriktningsbeslut/strategiskt beslut att utreda och senast 2020 implementera en
stoppmekanism med utgangspunkt i vart forslag, d.v.s. att:
a. Implementera ett datumstopp for nya anlaggningar med driftsiattning senare dn
31 dec 2021.
b. Begransa total tilldelning till, eller s3 ndra som anses mdojligt, 696 miljoner
elcertifikat.
c. Stidnga systemet senast 2036 and flytta kvoter fran 2037-2045 till tidigare ar.
d. Om mojligt, inleda omférhandling med Norge om att komplettera deras stoppregel
med gemensamt tilldelningsstopp i enlighet med punkt b) ovan.
3. Ge i uppdrag till Energi- och Miljodepartementet eller Energimyndigheten att utreda
forslaget och relevant kvotjustering for tidig stingning samt att féresla en mer detaljerad
implementeringsplan.

Ett avslag av Energimyndighetens rapport och ett beslut om att ta fram och implementera
en stoppmekanism som sdkerstiller en rimlig balans i systemet skulle ge
marknadsaktorer, och oss investerare, det nodviandiga fortroendet att fortsatta var
utbyggnad av fornybar energi och annan infrastruktur i Sverige.
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Bodecker Partners expertis inom elcertifikat och utsldppsratter sdval som den nordiska
elmarknaden, hor till Sveriges framsta. Vi dr ett partneragt bolag som erbjuder
oberoende radgivning kring riskhantering och intaktsoptimering till producenter och
investerare i fornybar el.

Bodecker Partners dger inga produktionsanlidggningar och bedriver inte egen handel
med finansiella instrument. Vi strdvar efter att i alla lagen hitta basta méjliga l6sning och
motpart till, och pa uppdrag av, vara kunder.

I detta remissvar representerar vi bolagen som presenteras pa foljande sidor.
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Aquila Capital

Aquila Group is an independent asset and investment manager with over 100
investment professionals in ten locations worldwide. The Group’s focus is on long-term
and sustainable alternative investment solutions in the areas of infrastructure,
renewable energies, real estate, forestry and agriculture as well as financial market
investments.

In Sweden and Norway, Aquila Capital owns 454 MW of hydropower (Norway) and
1090 MW windpower in the Nordics for example windpark Midfjellet (150 MW),
Valhalla (366 MW) and Big Zlatan (163 MW).

Aquila Capital was in 2018 awarded the Swedish Renewable Energy Award by the

Swedish Wind Energy Association - a prize awarded annually to a company which has
made a significant contribution to the transition of the energy system.
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Senior Investment Managers / Energy & Infrastructure EMEA / Aquila Capital




BlackRock

About BlackRock

BlackRock helps investors build better financial futures. As a fiduciary to investors and a
Jeading provider of financial technology, our clients turn to us for the solutions they
need when planning for their most important goals. As of December 31, 2018, the firm
managed approximately $5.98 trillion in assets on behalf of investors worldwide. For
additional information on BlackRock, please visit www.blackrock.com.

About BlackRock Renewable Power

BlackRock Renewable Power currently manages over $5 billion of capital on behalf of
mainly institutional investors through various discretionary funds. To date, BlackRock
Renewable Power has a total invested portfolio of approximately 4.6 gigawatt (GW) of
generating capacity across wind and solar projects located in Norway, Sweden, USA,
Canada, Australia, Japan, Taiwan Ireland, France and Britain.

In Sweden and Norway, BlackRock owns 642 MW of windpower in for example Svartnas
(115 MW), Enviksberget (37 MW), Brotorp (46 MW) and Guleslettene (197 MW).
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¥ ENERGY FOR THE WORLD

ENERCON is one of the world's leading suppliers of wind turbines. Since its inception in
1984, the company has installed over 50,000 MW worldwide. ENERCON also develops,
owns and operates windfarms around the world.

Sweden is one of ENERCON’s core international markets and will continue to play a
significant role in future plans for international business. ENERCON has its own supply
chain in Sweden, complete with exclusive production partners and a large Service
organisation. It is one of the biggest companies in the Swedish wind energy sector.

In Sweden, Enercon now develops the windpark Erstrask (229 MW), currently under
construction, as well as Swedens largest windpark Markbygden Phase 2 (850 MW) with
commissioning planned in 2021.

Pamela Lundin
ENERCON EIPP Sweden AB
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KGAL

KGAL GmbH & Co. KG boasts years of expertise in the real estate, infrastructure (energy)
and aviation asset classes. KGAL Investment Management GmbH & Co. KG is one of the
pioneers in the investment market for renewable energies. Since entering the market in
2003, we have acquired around 130 photovoltaic plants and wind farms both within
Germany and abroad for our customers - representing an infrastructure investment of
around €2.9 billion in eight European countries.

In Sweden, KGAL owns over 200MW of windpower in for example windparks, Anneberg;
Sotterfallan; Gunillaberg; Lunna and Backhammar .
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Jonas Metzger
Head of Transaction Management Infrastructure | KGAL Investment Management GmbH & Co.KG
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The Renewables Infrastructure Group
Limited (TRIG)

As of March 2019, TRIG has invested in 63 assets in the UK, France, the Republic of
Ireland and Sweden comprising wind farms, solar PV projects and battery storage with
an aggregate generating capacity of 1,323MW.

In Sweden, TRIG owns Jadrads windpark (212,9 MW) commissioned in 2013 and 75% of
Erstrask (229,1 MW) commissioned in 2018/2019.
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