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Incitamenten att investera
i produktion pa elmarknaden

Elforsiriningen i Sverige stdr infor stora utmaningar de kommande dren till
foljd av okande efterfragan och en energiomstillning som bygger pd en okad
andelviderberoende och otillforlitlig fornybar elproduktion. Ger marknaden
tillrdckliga incitament att investera i nodvindig kapacitet for att sikerstilla
tillforlidlig tillgang pa el till skdliga priser i en framtida energiforsorining? Om
inte, hur behdver marknaden i sé fall reformeras? Detta dr ndgra av de fragor vi
belyser i denna artikel déir vi studerar incitamenten att investera i ny elproduk-
tion pd den svenska elmarknaden.

Elforsorjningen i Sverige stir infor stora utmaningar de kommande aren.
Befolkningsokning och elektrifiering av transporter och industriella pro-
cesser kommer att leda till en stor 6kning i elanvindningen. Serverhallar
och annan elintensiv industri bidrar till utvecklingen. Bedémare anser att
forbrukningen kommer att 6ka med 20 procent eller mer under de kom-
mande 20 dren (IVA 2016). En stor del av produktionen ndrmar sig sin
tekniska livslingd och kommer behova fornyas eller ersittas med annan
produktion. Aven i elnitet behovs stora investeringar for att 6ka integra-
tionen med utlandet, ersitta ldrande infrastruktur och anpassa nitet till
nya monster i forbrukning och produktion.

Elforsorjningen i Sverige har historiskt vilat pa kdrnkraft, vattenkraft,
virmekraft och fossil kondenskraft. Gemensamt f6r alla dessa ir att de
utgor planerbar och tillférlitlig elproduktion. Som figur 1 visar har denna
kapacitet legat konstant de senaste tre decennierna. Vattenkraften okade
nigot mellan 1990 och 2018, medan kirnkraften har sjunkit. De sista 25
dren har de mesta av investeringarna i ny kapacitet varit i vindkraft som
har jimforelsevis lag tillforlitlighet till f6ljd av sitt viderberoende. Utveck-
lingen frin en elférsorjning baserad pa planerbar och tillforlitlig produk-
tion mot en forsorjning byggd pa icke-planerbar produktion med lig till-
forlitlighet torde fortsitta de nirmsta dren. Till exempel har tvé reaktorer
i Oskarshamn och tvé i Ringhals tagits ur drift de senaste dren. Nu dterstir
endast sex av de ursprungliga tolv stora kommersiella reaktorerna i Sverige.

Energiomstillningen har haft till foljd att elpriserna ibland har blivit
vildigt liga. I februari 2020 uppmitte elborsen Nord Pool for forsta gan-
gen negativa priser i Sverige. Milt och blasigt vider kombinerat med stort
infléde till vattenkraftens magasin drev ner efterfrigan och ckade utbudet.
Vindkraften har negativa variabla kostnader eftersom den inte har nagra
rorliga produktionskostnader och dgarna fir ekonomiskt stod per produc-
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Killa: Eurostat (ec.europa.eu/eurostat/home).

erad MWh genom elcertifikatsystemet (vi dterkommer till detta nedan).
Aven vattenkraften kan siljas till negativa priser nir magasinen ir fulla och
vatteninflodet dr hogt. Orsaken dr att man inte alltid kan spilla vatten forbi
turbinerna och dé inte har nigot annat val in att dumpa elen pd marknaden.
Omstillningen har ocksd skapat stora skillnader i elpriset inom landet till
foljd av regionala obalanser i utbud och efterfrigan. Vissa timmar under
sommaren 2020 sjonk elpriset under 10 6re/kWh i norra Sverige medan
elen saldes for 6ver 75 6re/kWh i sddra Sverige. Viktiga orsaker till dessa
prisskillnader var stora bortfall av kdrnkraft i sddra Sverige, varmt vider
med lite vind och begrinsningar i det hégspinda transmissionsnitet. Dessa
priser avviker starkt ifrin vad svenska konsumenter och producenter har
varit vana vid.

Ger marknaden tillrickliga incitament att investera i noédvindig kapac-
itet for att sikerstilla tillforlitlig tillgAng pa el till skiliga priser i en framtida
energiforsorjning? Om inte, hur behover marknaden i sa fall reformeras?
Detta dr ndgra av de frigor vi belyser i denna artikel dir vi studerar inci-
tamenten att investera i ny elproduktion pa den svenska elmarknaden.! I
artikeln ger vi forst en kort beskrivning av den avreglerade elmarknaden,
innan vi vinder uppmirksamheten mot energipolitiken i Sverige och EU.
Direfter diskuterar vi betydelsen av sirskilda kapacitetsmekanismer innan
den avslutande diskussionen.

1. Den avreglerade elmarknaden

Elspor

Sverige ér en del av den integrerade nordiska elmarknaden. Det mesta av

1 Fér den som ir sirskilt intresserad av clniit rekommenderar vi Bergman och Diczfalusy
(2020). Det finns ett samband mellan virdet av investeringar i elproduktion och elnit, vilket
berérs dven i denna artikel och i vir underlagsrapport.
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elen som produceras i Norden siljs pa elborsen, Nord Pool.2 Den storsta av
Nord Pools marknader ir grossistmarknaden Elspot dir elhandelsféretag
och stora industriella konsumenter képer sin el frin producenter. Elspot
ir en hornstensmarknad eftersom priserna pa ett flertal andra marknader
sitts utifrdn Elspot. Exempelvis sitts slutkundspriser ofta som ett paslag
pé Elspot. Dessutom fungerar Elspot som referenspriser fér de finansiella
kontrakt som marknadsaktérer anvinder for prissikring. Dirfor dr det de
forvintade priserna pd Elspot som ger de starkaste marknadssignalerna om
l6nsamheten att investera i ny produktionskapacitet i Sverige.

P3 Elspot anger elproducenter varje dag innan klockan tolv hur mycket el
de 6nskar silja till olika priser varje timme nistféljande dygn. Motsvarande
limnar elhandelsbolag och storre industriella konsumenter bud som anger
hur mycket el de ér villiga att kopa till olika priser varje timme nista dygn.
Nord Pool skapar direfter en utbudskurva for varje timme nista dygn gen-
om att ligga ihop alla inkomna siljbud for den timmen och en efterfragekur-
va genom att summera alla kopbud f6r den timmen. Syszempriset pa Elspot for
gillande timme sites till den nivd dir utbudet ir lika med efterfrigan.

En stor del av Sveriges el produceras med vattenkraft i norr och mycket
av elen konsumeras i storstadsomradena i sodra Sverige. Sidana regionala
obalanser mellan produktion och forbrukning ger upphov till flaskhalsar
nir elnitet inte har tillricklig 6verféringskapacitet att hantera alla elfloden
som behovs for att balansera utbud och efterfrigan till systempriset. For att
hantera sidana kapacitetsbegrinsningar i elnitet, delar Nord Pool in Elspot
i sd mycket som femton olika elomrdden med lokal klarering av marknaden.
Sverige ir sedan 2011 indelat i fyra elomridden fran norr till séder. Dess-
forinnan utgjorde Sverige ett enda elomrade.

Omradespriserna ger signaler om var i regionen det finns brist pa eller
overskott av produktionsresurser. I synnerhet har elomriden drivit upp
prisetisodrarelativt till norra Sverige och dirmed gjort det mer Ionsamt ate
investera i ny elproduktion i soder och att forligga elintensiv industri nor-
rut. Prisskillnader mellan elomriden ger dven signaler om var i nitet virdet
av ny kapacitet i overforingsnitet ir hogst. De prissignaler som elomraden
ger upphov till ir fundamentala for en effektivt fungerande elmarknad pi
kort och lang sikt.

Strukturomvandlingar bade pa produktions- och konsumentsidan gor
att flaskhalsar i elnitet kan dndras 6ver tid. Sirskilt finns det tecken pa att
den ekonomiska och demografiska utvecklingen ir pa vig att skapa kapac-
itetsbrister i elnitet i storstadsomriden som inte dterspeglas i den nuva-
rande indelningen i elomriden. Dessutom finns indikationer pé att anligg-
ningar som ir kritiska for att motverka dessa brister har problem med 16ns-
amheten. Kraftvirme i Malmé och Stockholm har exempelvis haft planer
pé att ligga ner till f6ljd av for laga elpriser.

Ett annat problem med ett fatal stora elomriden ir att en sidan indel-
ning kan leda till oonskad arbitragehandel som kan uppstd nir det finns

2 Sedan juni 2020 kan marknadsaktorer i Norden 4ven handla pa elborsen EPEX Spot.
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forutsigbara flaskhalsar inom ett elomrade. Historiskt har den hir arbi-
tragehandeln varit omfattande pé vissa elmarknader i utlandet. Det innebir
okade obalanser som ska hanteras i samband med leveransen och det kan
iventyra leveranssikerheten.3

Slutsats: En indelning av Sverige i ytterligare elomrdden skulle ika leveranssi-
kerheten och effektiviteten i elforsoriningen genom att synliggora flaskhalsarna i dver-
foringsndtet, oka lonsamheten i befintlig kritisk produktion och stimulera till nya inves-
teringar i kritiska omrdden.

Resursbrist uppstér ibland pa Elspot nir utbudet inte ir tillrickligt for
att ticka efterfrigan. I Sverige hinde detta senast vintern 2009-10 dd iskyla
kombinerat med reducerad kapacitet i kirnkraften och elnitet gjorde att det
inte fanns tillricklig kapacitet for att mota efterfrigan dven efter ate all till-
gingligimportkapacitet tagitsiansprak. Fram till 2018 sattes priseti sidana
ldgen till det hogsta inkomna siljbudet pa Elspot. Denna regel gav sirskilt
svag lonsamhet att investera i sidan toppkraft som anvinds i situationer
med resursbrist eftersom dessa anlidggningar inte fick ersittning fér annat
in sina rorliga kostnader. Numera ska all elproduktion ersittas till Elspots
pristak om 30 SEK/kWh i situationer med resursbrist. Denna dndring torde
stimulera till 6kade investeringar piA marknaden, inte minst i toppkraft.

Elbas och reglerkrafimarknaden

For att undvika kostsamma storningar och elavbrott 4r det viktigt att kon-
tinuerligt balansera hur mycket el som matasin pa nitet och hur mycket som
forbrukas. I Sverige dr det Svenska Kraftnit (SvK) som har detta systemans-
var. Forsiljningen pa Elspot bestims upp till 36 timmar innan leverans. D
kan det uppstd behov att justera obalanser allt eftersom ny information nér
marknaden i form av uppdaterade prognoser for vider och elférbrukning,
eller dndrad tillginglighet i elproduktion eller elnit fordndras. Detta behov
har vuxit i betydelse till f6ljd av den 6kande mingden viderberoende
elproduktion. Handeln har sirskilt 6kat pA Nord Pools intra-dag marknad
Elbas som dubblade sin volym mellan 2013 och 2019. Elbas éppnar tvé tim-
mar efter att Elspot stingts och stinger 60 minuter innan leveranstimmen.
Elbas fungerar som en aktiemarknad dir képare och siljare [6pande ligger
bindande bud att képa eller silja el. Den kontinuerliga handeln innebir att
priset kan dndras hela tiden 6ver handelsperioden, dven for el med samma
leveranstimme. Det andra sittet att hantera obalanser ér att delta pd nigon
av SvK:s olika marknader for reservkraft, sirskilt reglerkraftmarknaden.
Denna ir lik Elspot till sin uppbyggnad satillvida att aktorerna limnar in
prisberoende bud for att 6ka eller minska sin produktion eller forbrukning
jaimfort med vad de planerat. Reglerkraftmarknaden stinger 45 minuter
innan leveranstimmen. Volymerna pa reglerkraftmarknaden har legat rela-
tivt still. En anledning dr sannolikt de straffavgifter SvK tar ut frin aktorer
med obalanser under leveranstimmen. Det finns samhillsekonomiska for-

3 Sadan arbitragchandel har bl a utretts av Hirth m fl (2019).
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delar med att obalanserna justeras pa Elbas, dir dven mindre flexibel elpro-
duktion kan delta i handeln. Denna marknad skulle sannolikt fungera bit-
tre om handeln klareras vid regelbundna och forutbestimda tidpunkter i
stillet for kontinuerligt varje gidng som en ny order anlinder (Ehrenmann
mfl2019). Sddan auktionsbaserad intra-dag handel tillimpas bl a i Spanien.

Slutsats: At dvergd till en auktionsbaserad intra-dag marknad skulle oka
transparensen, likviditeten och effektiviteten pd elmarknaden.

I dag ir leveransperioden pa elmarknaden 6o minuter. Detta innebir
att all el som produceras inom samma leveranstimme fir samma pris. Med
en 6kad andel variabel elproduktion kommer mer hogfrekventa prisind-
ringar att bli n6dvindiga f6r att ta hinsyn till kortsiktiga férandringar i till-
gingligheten. For att anpassa marknaden till dessa behov kommer EU att
korta leveransperioderna till 15 minuter. Dessa dndringar kommer att syn-
liggora systemkostnaderna av variabel elproduktion i hégre grad och gynna
investeringar i planerbar och tillforlitlig elproduktion. Méjligtvis vore det
effektivt att forkorta leveransperioderna ytterligare. Pa vissa marknader
utanfoér Europa ir leveransperioderna pa vig att kortas till fem minuter.

Prissikring
Lonsamheten av att investera i ny produktion bestims av prisférvintningar,
stodsystem, skatter och kostnaderna for att bygga och driva anliggningen.
Inkomststrommarna ir hogst osikra da elpriserna svinger mycket 6ver dret
till f6ljd av variationernai produktion och elférbrukning. I ett lingre tidsper-
spektiv paverkar dven dndringar i energipolitiken inkomster och kostnader.
Investerare loser osikerhet genom att ingé elsikringsavtal, Power Pur-
chase Agreements (PPA), som skyddar investerare frin prisrisk genom att
kopare betalar ett forutbestdmt pris for en given mingd el 6ver kontrakts-
perioden. Dessa ir ofta stora elkonsumenter som vill prissikra sin elfor-
brukning, men det finns dven finansiella aktorer som koper PPA i syfte att
diversifiera risker i en bredare portfélj av tillgingar. Elsikringsavtal som
PPA gynnar investeringar i ny elproduktion genom att minska den prisri-
sk som uppstér i samband med elproduktionen. Denna marknad forefall-
er vara omfattande, men inte sirskilt transparent. En organiserad handel
kring standardiserade kontrakt skulle bidra till att 6ka konkurrensen och
likviditeten pd marknaden och dirigenom forenkla for investerare att mins-
ka investeringsrisken. Om handeln med langsiktiga kontrakt inte fungerar
tillrickligt vil for att prissikra kapitaltunga investeringar, kan man 6vervi-
ga att reglera handeln med langsiktiga kontrake. I vissa linder i Latinamer-
ika miste elhandlare i férvig sikra upp till 9o procent av den planerade
elforbrukningen genom langsiktiga kontrake.

2. Energipolitiken i Sverige och EU

En birande tanke med att infora en avreglerad marknad f6r produktion och
handel med el var att investeringar i ny kapacitet nu skulle ske pa mark-
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Killa: Holmberg och Tangeras (2020).

nadsmissiga villkor. I verkligheten 4r elmarknaden fortfarande foremal for
energipolitiska malsittningar och beslut som direke eller indirekt pdverkar
lonsamheten av investeringar i olika typer av elproduktion. Detta giller
inte minst kirnkraften och den férnybara elproduktionen.

Elcertifikar

Sverige inférde 2003 elcertifikatsystemet f6r att gynna investeringar i
elproduktion frin fornybara energikillor. Detta var led i genomférandet
av EU:s fornybarhetsdirektiv som anger bindande mal f6r andelen f6rny-
bar elproduktion i varje medlemsland. Anliggningar inom systemet far ett
elcertifikat f6r varje MWh fornybar el de matar in pé nitet. Certifikaten kan
siljas till elhandlare som miste ticka en viss andel av sin egen forsiljning
med certifierad elproduktion. Denna skyldighet kallas for kvotplike.

Inkomster fran elcertifikat har utgjort en substantiell killa till inkomst
utdver vad dgarna har tjinat pa att sélja sjilva elproduktionen pa elborsen.
Figur 2 visar det genomsnittliga priset per méinad for elcertifikat och sys-
tempriset pa Elspot mellan 2005 och januari 2020. Priset pé certifikat har
i genomsnitt utgjort hilften av systempriset. Kostnaden for att bygga sol-
och vindkraft har sjunkit kraftigt det senaste decenniet till f6ljd av teknol-
ogisk utveckling och ligre kapitalkostnader. DA priset pa elcertifikat ytterst
drivs av skillnaden mellan elpriset och kostnaden for att bygga och driva
ny férnybar elproduktion, kommer sjunkande investeringskostnader éver
tid att minska den totala ersittningen till fornybar elproduktion. Detta kan
vara en forklaring till utvecklingen i certifikatpriserna i figur 2.

Stodet till fornybar elproduktion dr huvudférklaringen till kapacitets-
okningen i vindkraften (se figur 1). Sveriges ursprungliga mal var atc oka
den férnybara elproduktionen med 17 TWh mellan 2002 och 2016. Under
2017 producerade svensk vindkraft ensamt 17,6 TWh el. Ambitionerna har
sedan utokats flera gdnger och uppgér nu till 48 TWh jaimfért med 2002 érs
niva. Sedan 2012 har Sverige en gemensam certifikatmarknad med Norge.
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Certifikatsystemet okar inte bara lénsamheten av att investera i forny-
bar elproduktion, utan reducerar dven virdet av annan elproduktion genom
att minska det genomsnittliga elpriset. Elcertifikatsystemet driver darfor
omstillningen mot ett férnybart elsystem bade genom att gynna invester-
ingar i fornybar elproduktion som vindkraft och missgynna investeringar i
icke-fornybar elproduktion som fossilbaserad gaskraft. De liga elpriserna har
dven angetts som en forklaring till besluten att ligga ner kirnkraft i fortid.

Elcertifikat gynnar den elintensiva industrin eftersom dessa bolag tjanar
pé ligre elpriser utan att vara skyldiga att kopa certifikat for sin forbrukning.
Hushéll och andra sma konsumenter kan bade forlora och tjdna pa systemet.
A ena sidan maste de betala for elcertifikaten, men 4 andra sidan sjunker
elpriset. Certifikateffekten giller endast kvotplikten medan elpriseffekten
giller hela férbrukningen. Skattningar tyder pi att effekten av ligre priser
sannolikt har dominerat effekten av certifikaten, vilket innebir att konsu-
menternaisaifall tjinat pa systemet (Liski och Vehvildinen 2016). Forlorarna
ar dgarna till icke-certifierad elproduktion som trings ut frin marknaden.

Stodettill fornybar elproduktion ir tidsbegransattill 15 drmedan anligg-
ningarnas tekniska livslingd ofta dr 25 ar eller mer. Efter att certifikattiden
gatt ut uppstér risk fér uttringning da fullt fungerande anliggningar ersitts
med nya i syfte att erhalla elcertifikat. Sddana effekter har dokumenterats i
dansk vindkraft (Mauritzen 2014). Det finns dven en risk att kraftvirmean-
laggningar vixlar tillbaka till icke-fornybara brinslen nir de inte lingre
far elcertifikat for att ticka kostnaden av de dyrare biobrinslena. Sidana
anliggningar kommer att producera mindre fornybar el 6ver sin livslingd
in vad de har potential att gora. Ett stodsystem for férnybar elproduktion
borde dirfor ticka anliggningarnas tekniska livslingd {6r att vara effektivt.

Ett annat problem med produktionsbaserade st6d ar att dgarna har inci-
tament att kora anlidggningarna dven till negativa priser. P4 en annars vil-
fungerande elmarknad 4r negativa priser en signal om att det vore effektivt
att minska utbudet. For att undvika negativa priser krivs viss omliggning av
stodsystemet. En méjlighet, som ocksa har foreslagits av SvK, vore att dgarna
inte far certifikat for el som produceras i timmar med negativt pris pé Elspot.

EU-ETS

EU inforde 2005 systemet for handel med utslippsritter, EU-ETS. Alla
anliggningar som ingdr i EU-ETS méste varje ar uppvisa utsldppsrit-
ter motsvarande de utslipp av vixthusgaser som anliggningen stitt for.
Den totala mingden utslippsritter ir ligre in anliggningarnas historiska
utslidpp. Dirigenom skapas en efterfrigan pa utslippsritter och ett pris pa
utslipp som driver pa omstillningen mot ett fossilfritt energisystem i Euro-
pa. EU-ETS har inte nagon storre effekt pd kostnaden av elproduktion i
Sverige d& denna produktion fér det mesta bestod av kdrnkraft och vat-
tenkraft redan innan. Diremot paverkar utslippsritterna incitamenten att
investera i ny produktion genom effekten pa elpriserna. Okade kostnader
for fossilbaserad elproduktion driver upp elpriserna pa den europeiska kon-
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tinenten. Dessa prisokningar spiller 6ver pa den nordiska marknaden till
foljd av integrationen med Europa. Dirfor 6kar EU-ETS lonsamheten av ny
elproduktion i Norden, sirskilt fossilfri baskraft som producerar de timmar
d& marknaderna ir integrerade.

Energioverenskommelsen

Under 2016 ingick partierna i riksdagen, forutom Liberalerna, Sverige-
demokraterna och Vinsterpartiet, den s k energiéverenskommelsen i syfte
att ligga ramvillkoren for en framtida svensk elmarknad. Ett grundliggan-
de mal i 6verenskommelsen dr 100 procent fornybar elproduktion ir 2040.
Overenskommelsen ir lika tydlig med att det inte finns ett stoppdatum for
svensk kdrnkraft. Den ger dirfor tvetydiga signaler om vilken plats kirn-
kraft kommer ha i ett framtida elsystem efter 2040. Pa grund av de linga
ledtiderna i att utvirdera lonsamheten av samt att planera och bygga ny
karnkraft, forefaller detta skapa onodig politisk osiikerhet. Denna osikerhet
paverkar dven investeringarna i andra typer av elproduktion.

Slutsats: Riksdagen borde tydliggira huruvida inhemsk kirnkraft har en roll
att spela i Sveriges elforsirjning efter 204o0.

Overenskommelsen anger vidare att utbyggnad av vattenkraft frimst
ska ske genom héjningar av effekten i befintliga anliggningar. Vad som
dterstdr for att mota den forvintade tillvixten i efterfrigan ir storskalig
utbyggnad av annan férnybar elproduktion som land- och havsbaserad
vindkraft, solkraft, bioeldad fjirrvirme och gasturbiner. Dessutom kan
minskad export eller okad import frin omkringliggande linder bidra till
den inhemska elférsorjningen.

EU:sinre elmarknad

En av de viktigaste ambitionerna med energipolitiken i EU ir att skapa en
inre elmarknad. For att realisera handelsvinsterna av en sddan elmarknad
krivs tillricklig kapacitet i elndtet inom och mellan linderna. De nordiska
linderna har linge investerat i de inhemska elniten och 6kar stindigt kapa-
citeten till kontinenten.

En betydande vinst av 6kad marknadsintegration pi den nordiska mark-
naden har varit att utnyttja skillnader mellan linderna vad giller deras elpro-
duktion. Exempelvis har det varit méjligt for Danmark att bygga ut stora
mingder vindkraft eftersom man har kunnat forlita sig pa vattenkraften i
grannlinderna for att mota de viderberoende svingningarna i den inhems-
ka elproduktionen. Generellt innebir marknadsintegration att systemet
behover mindre toppkraft for att mota lokala effekttoppar. Déarfér minskar
marknadsintegration kostnaden av att uppna tillforlitlighet i elsystemet.

Sveriges handel med el bygger fér det mesta pa export. Okad marknad-
sintegration gynnar dirfor svenska elproducenter genom att driva upp
elpriset, vilket okar [dénsamheten av investeringar i ny elproduktion, sirskilt
baskraft. Marknadsintegration 6kar dven effektiviteten pd elmarknaden
pa kort och lingre sikt genom att minska féretagens marknadsmake. Okad
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integration av elmarknaden 6kar darfor tillforlitligheten i elférsérjningen,
minskar behovetav toppkraft och forbittrar konkurrensen pa elmarknaden.

Prisindringar som uppstér till foljd av investeringar i ny storska-
lig nitkapacitet paverkar l6nsamheten av att investera i ny produktion-
skapacitet och investeringar i ny storskalig produktionskapacitet paverk-
ar lonsamheten av ny nitkapacitet. Det ekonomiska sambandet skapar ett
mervirde av att koordinera sidana investeringar. P4 europeisk niva koor-
dineras utbyggnaden av elnitet genom nitplaner framtagna av samarbet-
sorganet for nitigarna och systemoperatérerna i Europa, ENTSO-E.*

I motsittning till foretag som dger produktionskapacitet dr inte nitigare
direkt beroende av gynnsamma prisforhéllanden pa grossistmarknaden for
attinvesteringar ska varalonsamma. I stillet ir det den reglerade kalkylrin-
tan pd nitféretagens investeringar som avgor huruvida det dr foretagsekon-
omiskt lénsamt att investera i ny nitkapacitet. Fran ett investerarperspek-
tiv giller dirfor att [onsamheten i att bygga ny nitkapacitet beror mindre
pa forvintningar om framtida elproduktion 4n vad lonsamheten att bygga
ny produktionskapacitet beror pa forvintningar om framtida nitkapac-
itet. Dirfor dr det mer troligt att investeringar i ny produktion kommer att
anpassa sig till planer om nya nitforbindelser dn tvirtom.

3. Kapacitetsmekanismer

Energiomstillningen riskerar minska tillforlitligheten i systemet om det
inte finns tillricklig annan kapacitet som kan ticka upp for bortfallet av
produktion nir vindkraften och annan viderberoende elproduktion inte
kan leverera. Den nordiska elmarknaden byggde ursprungligen pa ener-
gy-only principen som innebir att elbolagen endast far betalt for den el de
producerar och kunderna endast betalar f6r den el de férbrukar. I princip
ir en energy-only marknad tillricklig for att sikerstilla en kostnadseffektiv
energiforsorjning pa kort och lang sikt. Effektivitet fordrar dock att elpriset
ibland tillits nd mycket hoga nivder, specifikt den niva dir en genomsnittlig
kund hellre 6nskar att bli bortkopplad dn att fortsitta konsumera el. Denna
prisnivé kallas f6r Value of Lost Load och betecknas voLL. Priset maste sittas
till voLL f6r att generera tillricklig avkastning sé att det ska bli lonsamt att
investera i sidan toppkraft som dr nodvindigt for att uppritchalla leverans-
sikerheten de timmar om aret nir den viderberoende och férnybara elpro-
duktionen helt eller nistan helt faller bort. Det finns flera anledningar till
varfér marknader ofta har ett ligre pristak. For det férsta dr VOLL en teore-
tisk konstruktion som ir svar att mita. For det andra kan det vara politiskt
mer héllbart att sitta ett for ligt 4n ett for hogt pristak pd marknaden. Ett
lagt pristak minskar konsumenternas prisrisk och forbittrar konkurrensen
pd marknaden.

Aven om energy-only marknader tycks fungera bra i flera linder i Europa,

4 Fér den som ir intresserad av att lisa mer om internationella investeringar i elnit, hinvisar
vi till Persson och Tangeras (2020).
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exempelvis Norge, har andra linder upplevt att dessa marknader inte ricker
i praktiken. Det har ibland krivts speciallésningar for ate fa uppricchalla
kapaciteten i kritiska anliggningar. Ett exempel var SvK:s avtal med Vat-
tenfall om dterstart av Ringhals 1 sommaren 2020. For att minimera sidana
kostsamma ad-hoc 16sningar, kompletterar man ofta elmarknaden med
ndgon sorts kapacitetsmekanism. DA far elbolag betalt for ate tillhandahalla
viss kapacitet en given period dven om denna senare inte anvinds. Kapac-
itetsbetalningarna utgor en form av inkomstsikring utéver den ersittning
dgarna fir for sjilva produktionen. D4 blir investeringar i ny kapacitet
l6nsamma dven om priset aldrig nar upp till voLL .

Man brukar skilja mellan tva typer av kapacitetsmekanismer. I USA ir
det vanligast med kapacitetsmarknader. Dessa ir marknadsomfattande gen-
om att all kapacitet pd marknaden far kapacitetsbetalningar. Inom EU ir
dven (strategiska) effektreserver vanligt féorekommande. Dessa innebir att
linder endast handlar upp den extra kapacitet som behovs for ate ticka
elunderskott som uppstar nir marknaden inte har tillricklig kapacitet att
ticka efterfragan. Sverige inforde en effektreserv i borjan av 2000-talet med
motiveringen att elanvindningen 6kade och olonsam produktion lades ner
i Sverige efter omregleringen av elmarknaden. For att klara nedliggnin-
gen av Barsebick 2 utan ate 6ka risken for elbrist, gavs SvK uppdraget att
upphandla en effektreserv.

En skillnad mellan effektreserver och kapacitetsmarknader ir att
kapacitetsbetalningarna i det forsta fallet endast betalas till en mindre del
av anliggningarna. Oftast ir det termisk toppkraft som tjinar mest pa att
ingd i en effektreserv till f6ljd av dessa anliggningars hoga rorliga kostnader
och deras liga utnyttjandegrad. Det blir dirfor relativt enkelt att definiera
och mita tillforlitlig kapacitet for de produktionsanliggningar som ingar i
reserven. Detta dr nodvindigt for att undvika att betala for kapacitet som
inte ir tillginglig. Aven férbrukningsreduktion kan limpa sig for en effek-
treserv, men hir uppstar problemet att mita hur mycket reduktion man
betalar f6r. Med en effektreserv undviker man dessutom att definiera till-
forlitlig kapacitet for fornybar elproduktion, vattenkraft och energilager
eftersom deras relativt liga rorliga kostnad innebir att dessa kommer att
verka pd elmarknaden utanfor reserven. For en kapacitetsmarknad behover
en tillforlitlig kapacitet definieras for alla dessa kraftslag.

En potentiell férdel med att upphandla en mindre volym som i en effek-
treserv dr att det relativt stora utbudet av limplig kapacitet borde borga fér
god konkurrens i upphandlingen. Dessutom fér sjilva upphandlingen liten
inverkan pa spotmarknaden. Eftersom effektreserven numera ska bjudas
in till pristaket pd Elspot, kommer storleken pa effektreserven inte att ha
ndgon inverkan pa incitamenten att investera i annan elproduktion.

I samband med energiomstillningen kommer regeringen formodligen
ta en rad politiska beslut som ska styra elmarknaden i den planerade rik-
tningen. Parallellt sker en teknologisk utveckling av solkraft, vindkraft,
batterier, efterfrigeflexibilitet och annat. Investeringscykler, teknikskiften
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och regelindringar kan paverka tillginglig kapacitet vilket leder till forhojd
risk for elbrist under en évergende period. Den hir problematiken gor att
det kan finnas skil att komplettera marknaden med en effektreserv som en
extra marginal som hjilper till ndr kapaciteten blir tillfallige [ag till f6ljd av
kortsiktig resursbrist pA marknaden och oférutsigbara avvikelser frin den
lingsiktiga marknadsjimvikten.

SvK fordelar sina kostnader for effektreserven pid marknadsaktorerna
och kundkollektivet genom schablonmissiga avgifter. Effektreserven kan
ltt bli for stor om den uppfattas som en billig férsikring mot bortkoppling
for de aktorer som betalar lite i avgift, men som har ett stort virde av maxi-
mal tillforlitlighet i elférsorjningen och stort politisk inflytande. Dérfor bor
beslut om effektreserven foregs av en noggrann utvirdering av behovet.
Detta ir i linje med en ny EU férordning som anbefaller att en effektreserv
endast fir inféras om det kan motiveras utifrin en analys av risken for elbrist.

4. Diskussion

Den nordiska elmarknaden har bittre forutsittningar 4n mianga andra lin-
der att stillla om till en helt fossilfri energiforsorjning, aven med en forvin-
tad 6kning i elférbrukningen. Orsaken ir tillgidngen till norsk och svensk
vattenkraft som erbjuder den nddvindiga flexibiliteten for att motverka
svingningarna som uppstar i ett system med viderberoende produktion
frin sol- och vindkraft. Huvudproblemet vad giller den lingsiktiga tillfor-
litligheten i systemet dr inte att det skulle finnas otillrickliga incitament att
investera i gasturbiner eller annan toppkraft. I stillet 4r den fundamentala
utmaningen att mycket av den tillforlitliga svenska baskraften kan komma
att liggas ner om inte befintlig kirnkraft ersites. Energioverenskommelsen
ir tydlig med att ny storskalig vattenkraft inte fir byggas i Sverige eftersom
man bejakar fortsatt skydd av nationalilvarna. Effekten i befintlig vatten-
kraft kan hojas, men det kan dven bli nodvindigt att komplettera systemet
med toppkraft fér att uppritthélla leveranssikerheten.

For att marknaden ska fungera si effektive som mojlig pa kort sikt och
ge ritt prissignaler for investeringar pé ling sikt, maste priserna vara till-
rickligt finkorniga s att de 6verallt och till varje tidpunkt dterspeglar de
resursbegrinsningar som finns i systemet. Detta ir sidrskilt viktigt pd en
marknad med stora andelar fluktuerande elproduktion. En indelning i
ytterligare elomriden, forkortade leveransperioder, en auktionsbase-
rad intra-dag handel och dndringen i hur SvK bjuder in sin effektreserv
pé Elspot kommer att bidra till att forbittra hur marknaden fungerar och
stimulera till investeringar i ny flexibel elproduktion, flexibel elférbrukning
och energilager. Alla dessa dndringar 4r dessutom relaterade till energy-only
delen av marknaden, vilket innebir att anvindare endast betalar f6r den
el de konsumerar och elbolagen endast far betalt for den el de producer-
ar. Okad marknadsintegration och en mer effektiv prissittning av fossil
elproduktion pé europeisk nivad kommer att stirka marknaden ytterligare.
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Kritiska frigor roér kirnkraftens framtid till f6ljd av dess historiska
betydelse f6r den svenska elforsérjningen. Uppgraderingar av befintlig
kiarnkraft kommer mest bero pd om dgarna anser att de férvintade elpris-
erna ir tillrickligt hoga for att investeringarna ska vara [onsamma inom
ramen for anliggningarnas resterande livslingd. Diremot rader det stor
tveksamhet kring de politiska férutsittningarna for och 1onsamheten av att
investera i nya reaktorer. Den senaste generationens kirnkraftverk byggs
for nirvarande i Hinkley Point i sodra England. Dessa har en statlig pris-
garanti om GBP 89,5 per MWh. I dagsliget ligger Europas elpriser 1angt
under denna nivd. Om man anser att nya kirnkraftverk vore onskvirt redan
i dag, kommer det med stor sannolikhet beh6vas nigon form av riktat
stddsystem. Dessutom vore det bra om riksdagen kunde tydliggéra huru-
vida kidrnkraften har en roll att spela efter 2040. Trots den politiska och
ekonomiska osikerheten kan kirnkraft oavsett komma att utgéra en viktig
del av Sveriges framtida elforsorjning. P4 den integrerade elmarknaden kan
Sverige importera kiarnkraft frin utlandet om Finland eller linder p4 konti-
nenten fortsitter utbyggnaden av sin egen kirnkraft. Skillnader i produke-
portfoljen mellan linder ir en viktig killa till handelsvinster och orsak till
varfor marknadsintegration dr lonsamt.

Prisokinslig efterfrigan som inte reagerar pa kortsiktig resursbrist ir det
fundamentala problemet som pristak och kapacitetsmekanismer férsoker
dtgirda. Pd en framtida elmarknad med storre efterfrigeflexibilitet kommer
forbrukning automatiskt kopplas bort vid priser som konsumenterna sjilva
har valt. Detta skapar en priskinslighet i efterfrigan som okar mojligheten
att balansera forbrukning och produktion pi kort sikt. Tillforlitligheten i
elsystemet okar, vilket borde minska behovet av kapacitetsupphandlingar
och risken for ofrivillig bortkoppling. D4 kan man fokusera pa att forbittra
marknaderna f6r produktion och konsumtion av el for att 6ka den kortsik-
tiga och lingsiktiga effektiviteten i elférsorjningen.
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