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Forord

Vastra Gotalandsregionen har sedan ar 2014 varit verksam som nationell nod inom
Néatverket for vindbruk som Energimyndigheten driver och finansierar. Vastra
Gotalandsregionen ar ansvarig for naringsliv- och affarsutvecklingsfragor inom natverket.

Vindkraft ar ett omrade som det diskuteras mycket om och det har véackts manga fragor och
pastaenden genom aren. Noden har sett det som viktigt att utreda hur det faktiskt ser ut och
i denna rapport fokuserar vi pa ekonomin i flera bolag samt belyser hur det ser ut pa
tillstandssidan.

Denna rapport ar tankt som arligen aterkommande for att visa pa marknadsutvecklingen och
besvara nagra av de aktuella fragorna och pastaendena som stalls kopplat till vindkraften i
Sverige.

Fredrik Dolff
Regionutvecklare / Koncernkontoret / Miljéavdelningen

Vastra Gotalandsregionen

Nodens arbete &ar finansierat av Energimyndigheten
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1 Utbyggnaden under 2017

Totalt installerades lite mer &n 52,6 GW vindkraft globalt under 2017, vilket ger en total
installerad kapacitet pa nastan 539,6 GW. Den storsta installationen gjordes i Kina med 19,5
GW. Kina leder aven den totala utbyggnaden av vindkraft och har installerat 6ver 188,2 GW
fram till och med 2017, vilket motsvarar 35 % av all installerad vindkrafts kapacitet globalt.

Investeringarna inom fornybar energi ékade med 3 % fran 2016 och var det nast hogsta
investeringsaret. Totalt investerades $333,5 (324,6) miljarder under 2017 i fornybar energi.
Beaktar man aven den kostnadsreduktion och teknikutveckling som sker sa blir effekten av
investeringen storre. Det &r framfor allt investeringar inom solenergi som Okar +18 %.
Investeringar inom vindkraft &r den nést storsta sektorn for investeringar under 2017 med
$107,2 miljarder. | Europa minskade investeringarna med 26 % och hamnade pa $57,4
miljarder. Men i Sverige hamnade investeringar pa $4 miljarder, en 6kning med 109 %.2

- The 2017 total is all the more remarkable when you consider that capital costs for the
leading technology — solar — continue to fall sharply. Typical utility-scale PV systems
were about 25% cheaper per megawatt last year than they were two years earlier.

Citat 1.Jon Moore, chief executive of Bloomberg New Energy Finance.

| Europa installerades 15,7 GW i kapacitet fran vindkraft, en 6kning med cirka 20 % jamfort
med 2016. Vindkraften har den nést storsta installerade elproduktionskapaciteten i Europa
och narmar sig den installerade kapaciteten av gaskraft. Totalt finns det en kapacitet pa 169
GW i Europa och under 2017 var det den storsta elproduktionskapaciteten som byggdes ut,
hela 55 % av all installerad kapacitet i Europa var vindkraft. Den vindkraft som var
installerad i Europa producerar 11,6% av den el som anvénds i EU-landerna tillsammans,
vilket motsvarar 336 TWh per &r.?

1 Global Wind Energy Council: Global statistics. 2018-02-14

2 Bloomberg New Energy Finance: Runaway 53GW Solar Boom in China Pushed Global Clean Energy
Investment Ahead in 2017. 2018-01-16

3 Wind Europe: Wind in power 2017. 2018-02-13



http://gwec.net/global-figures/graphs/
https://about.bnef.com/blog/runaway-53gw-solar-boom-in-china-pushed-global-clean-energy-investment-ahead-in-2017/
https://about.bnef.com/blog/runaway-53gw-solar-boom-in-china-pushed-global-clean-energy-investment-ahead-in-2017/
https://windeurope.org/wp-content/uploads/files/about-wind/statistics/WindEurope-Annual-Statistics-2017.pdf
https://about.bnef.com/blog/runaway-53gw-solar-boom-in-china-pushed-global-clean-energy-investment-ahead-in-2017/

2 Utbyggnaden i Sverige

Utbyggnaden av vindkraften i Sverige fortsatter, trots de laga erséttningsnivaerna fran el-
och elcertifikat. Den 20 februari 2017 gick branschorganisationen Svensk Vindenergi ut med
ett pressmeddelande dar man meddelande att utbyggnaden av vindkraften i Sverige bromsar
in och prognosen &r en halvering av utbyggnaden under 2017-2021 jamfort med
byggnationen under 2013-2016.* Det motsvarar en utbyggnad pa ca 1,4 GW. Under aret
2017 installerades det 59 stycken vindkraftverk pa totalt 199,1 MW.® Elproduktionen fran
vindkraften i Sverige var 17,6 TWh under 2017, vilket var betydligt hogre dn produktionen
under féregaende ar (15,4 TWh). Den stora anledningen till att elproduktionen fran vindkraft
minskade under 2016 var att 2015 var ett sarskilt vindrikt ar.

Det sker en snabb teknikutveckling och vindkraftverken blir bade effektivare och billigare.
Detta illustreras i Diagram 1 nedan, dar det framgar att produktionen okar i forhallande till
installerad effekt och antal vindkraftverk. © &7 Detta beskriv tydligare i 2.4.
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Diagram 1. Over utbyggnaden av vindkraften i Sverige med antal vindkraftverk, installerad effekt [MW] och
arsproduktion [MWh]. Kéalla: Energimyndigheten och Svensk Vindenergi.

4 Svensk Vindenergi: Vindkraftutbyggnaden bromsar in. 2017-02-20

5 Svensk Vindenergi: Statistik och prognos Q4 2017. 2018-02-20.

5 Energimyndigheten: Har byggdes mest vindkraft under 2016, 2017-01-31.

" Energimyndigheten: Elproduktionen 2016 var stabil och bjod pa fa 6verraskningar, 2017-02-10.



http://svenskvindenergi.org/pressmeddelanden/vindkraftutbyggnaden-bromsar-in
http://svenskvindenergi.org/wp-content/uploads/2018/02/Statistics-and-forecast-Svensk-Vindenergi-20180216.pdf
http://www.energimyndigheten.se/nyhetsarkiv/2017/elproduktionen-2016-var-stabil-och-bjod-pa-fa-overraskningar/

2.1 Under byggnation i Sverige

Noden har forsokt kartlagga de projekt som &r under byggnation under i Sverige, se Figur 1.
Mycket tydde pa att utbyggnaden av vindkraften i Sverige var pa vag att minska, men under
november och december 2017 togs det investeringsbeslut pa att bygga ut 1,4 GW vindkraft
i Sverige, vilket motsvarar en investeringskostnad pa cirka 16,5 miljarder. Sju av besluten
som sammanlagt ar pa over 700 MW togs mellan den 18: och 27:e december.
Finansieringen av projekten sker oftast av globala fond- och kapitalférvaltare &ven om det
fortfarande forekommer att energibolag hanterar investeringen, se 2.2. Totalt &r det 752
stycken vindkraftverk som ar under byggnation (2017-2020) med en installerade kapacitet
pa 2,6 GW och en beraknad arsproduktion pa 8,8 TWh.

Teckenforklaring
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Figur 1. Kart med de vindkraftsparker som noden har
kannedom om. Storleken visualisera den beréknade
produktionen i anlaggningen och fargen vilket ar

anléaggningen ar fardigstalld.

Detta ar troligen en f6ljd av att elcertifikat-
marknaden i Sverige ska utbkas med
ytterligare 18 TWh under 10 ar fram till och
med ar 2030.2 Det hade &ven forts en
diskussion kring att infora ett stop i systemet
for att undvika en éverutbyggnad som skulle
sanka priset pa elcertifikaten och i samband
med regleringsbrev fick Energimyndigheten i
uppdrag att utreda en sa kallad
stoppmekanism.® Vi kan se ett samband med
datumet (21:a december 2017) da regeringen
annonserande om uppdraget att ge forslag pa
en stoppmekanism kopplad till det nya malet
2030, och pressmeddelande for flera av
investeringarna, Se Tabell 1.

Tabell 1. Over beslutsdatum, namn och effekt.

2017-11-07 Markbygden 644,4
2017-11-14 Stigshojden 21,6
2017-12-18 Valhalla 357
2017-12-21 Orrberget 32,4
2017-12-22 Sotterfallan 36
2017-12-22 Munkflohégen 49
2017-12-22 Anneberg 10,8
2017-12-23 Kraktorpet 163,4
2017-12-23 Nylandsbergen 68,4

8 Regeringskansliet: Nytt mal for fornybar el och kontrollstation for elcertifikatsystemet 2017. 2017-04-19

9 Miljo- och energidepartementet: Regleringsbrev for budgetaret 2018 avseende Statens energimyndighet.

2017-12-21

10 Regeringskansliet: Tydligare regler for investeringar i elcertifikatsystemet. 2017-12-21



http://www.regeringen.se/rattsdokument/proposition/2017/04/prop.-2016717.179/
https://www.esv.se/statsliggaren/regleringsbrev/?RBID=18595
http://www.regeringen.se/pressmeddelanden/2017/12/tydligare-regler-for-investeringar-i-elcertifikatsystemet/

2.2 Investerarna i vindkraftsutbyggnaden

Tabell 2. Investerare till den vindkraft
som &r under byggnation och vilken

effekt som de har investerat i.11

Effekt  Investerare De investerarare som noden har identifierat via
"‘;3’;’]2 Aquila Canital pressmeddelande och féretagswebb finns redovisade i Tabell
3222 e Ini‘:stfment 2. Investeringarna domineras helt av utldndskt kapital och det
Group ar enbart 6 % av den kapacitet som &r under byggnation i

322,2  GE Energy Financial Sverige dar kapitalet kommer fran svenska bolag (dessa kan i
28 Zig‘ces partner §in tur vara ﬂ.nansiera.(_je av kapital utam_‘br S\_/er_ige). Tyskland
ST —— ar det land déar den storsta andelen av finansieringen kommer
115,2  Blackrock ifran med ca 44 %, se Diagram 2. Den sektor som dominerar
79,35 MEAG finansieringen &  fondbolag, kapitalforvaltare  och
62,2 KGAL pensionsfonder eller motsvarande. Dessa aktorer star bakom
565'3 ?;:';T/é”fraﬁmktur investeringarna motsvarande 75 % av den kapacitet som ar
492  Fortum under byggnation, se Diagram 3. En anledning till att dessa
49,2 Skellefted Kraft aktorer soker sig till vindkraftsmarknaden &r troligen att
48,75  Asper Investment rantepapper och statsobligationer ger en forhallandevis lag
sos m::;ng:rTc:Tund gvkastning jamfort o med en _vin(.j'kraftinvester_ing ) dar
24 Prime Capital investeraren ofta erhaller en relativt hgre avkastning, aven
22,1 Mirova Renewable med dagens laga intaktsnivaer. Energibolag och offentlig
Energy Funds sektor som tidigare stod for en stor del & nu nere pa 5 %

Lihe GGl Bzt e respektive 0,25 %. Nar det kommer till energibolagen &r
1;: E;Zgams‘i/:dre fordelningen 23 % privat och 77 % kommunala eller statliga.
615 Oresunds kraft Forenklat kan det séga att de vindkraftsprojekt som realiseras
5,52 Nordisk Vindkraft nu behdver vara i storleksordningen 20 stycken vindkraftverk
4,1 Ramstrom vind och uppat samt att den ekonomiska risken &r minimerad med
zi :f:‘";“af Iind ett PPA-avtal*®> med en elkonsument samt sdkrat med l&nga
e serviceavtal. 1* P4 s sétt har investerararen koll pa intakterna

fran elproduktionen och minimerat osékerheten kopplat till de
rorliga kostnaderna. Den enda osékerheten &r ersattningen fran
el-certifikaten.

“A 12.5-year PPA for the project was signed in June. In December a 10.5-year EPA
was signed with NEAS Energy. These two long-term off-take contracts provide
downside protection and cash flow visibility for the project thus enabling to raise non-
recourse debt on attractive terms while allowing the Marguerite Fund to retain upside
on future commodity prices.”

Citat 2. Frdan Marguerite Fund’s pressmedelande ndr de gjorde deras forsta investering i Sverige.” Marguerite

successfully finances first Swedish renewables deal ”

11 OBS uppgifterna bygger pa pressmeddelande och information pé foretagens webb. | nagra fall har det varit
oklart om det sker ndgon fordelningen eller om parken 6verlats till 100 %. Vi har i dessa fall utgatt i fran 100
%.

12 power Purchase Agreement r ett avtal dar stora elkonsumenter forbinder sig att képa en viss mangd el till

ett Gverenskommet pris. Oftast 6ver flera ar.

13 Eolus: ” For alla fyra parkerna har dven fullserviceavtal med Vestas tecknats pa 15-20 ar fran driftstart”

Eolus lagger order pa 74 vindkraftverk med effekt pa 279 MW hos Vestas. 2017-12-29.



https://newsclient.omxgroup.com/cdsPublic/viewDisclosure.action?disclosureId=817257&lang=sv
http://www.marguerite.com/2017/12/marguerite-successfully-finances-first-swedish-renewables-deal/
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Diagram 2. Visar hur stor effekt som finansierar av respektive ~ Diagram 3. Visar fran vilken sektor finansieringen
land av vindkraften som &r under byggnation i Sverige. kommer. Andel av den effekt som &r under byggnation

Google &r ett exempel pa ett foretag som vill ha el frdn nya anlaggningar och pa deras
webbplats kan man se hur stor andel av deras elférbrukning som ar fornybart och i vilka
anlaggningar elen produceras.'* Ett annat exempel & Markbygden dar GE ska bygga 179
stycken vindkraftverk utanfor Pited, produktionen beraknas bli cirka 2,5 TWh/ar varav 2
TWh/ar séljs via ett PPA-avtal till Norsk Hydro under 19 ar. Det innebar att det &r det storsta
avtalet hittills i varlden. Att teckna PPA avtal ar en dkande trend (se Diagram 4). Noden
bedémer att motivet hos stora elkonsumenter ar att fa laga och stabila elkostnader samt att
de pa sa satt forsakrar sig mot eventuella prisokningar framover. En annan anledning ligger
ocksa i marknadsforingen i att bidra till ny produktion och dar ursprungsmarkning inte ar
“tillrackligt bra”.

Google T
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BT
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UPM Shotton
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Diagram 4. Visar elkonsumenter som tecknat PPA avtal under 2013-2016. Ké&lla WindEurope: Financing and investment
trends The European Wind Industry in 2016

14 Google: Building a new industry. 2018-03-23.



https://www.google.se/intl/sv/about/stories/renewable-energy-is-boosting-economies/
https://windeurope.org/wp-content/uploads/files/about-wind/reports/Financing-and-Investment-Trends-2016.pdf
https://windeurope.org/wp-content/uploads/files/about-wind/reports/Financing-and-Investment-Trends-2016.pdf

Men det finns nagra projekt som &r under byggnation dar upplagget ser lite annorlunda ut:

e Markbygden 1 och 2: Hér finns en stark koppling mellan leverantérerna av
vindkraftverken och finansidren, dar investeraren och leverantoren i stort
tillnér samma koncern. Detta ar ocksa de enda parkerna som &r under
byggnation med dessa leverantérer.

e Jenasen: For att sdkra investeringen kopte Eolus 96 % av elcertifikaten
under 15 ar for 9 MEUR, vilket motsvarar 2,5 ore/kWh.™

2.2.1 Leverantorer

Vestas ar den klart dominerande leverantdren av 1% _ 10, Vestas
vindkraftverk till de projekt som & under | 79 3%\ -0%

byggnation i Sverige, hela 1,6 GW vilket GE
motsvarar 63 % av den totala effekten som ar Enercon
under byggnation i Sverige. P& en stark andra plats - 63% Siemens
kommer GE tack vare utbyggnaden av Nordex
Markbygden 1, ett projekt med 179 stycken = DongFang
vindkraftverk. Fordelningen mellan

leverantérerna av vindkraftverk illustreras i Diagrams. Visar fordelningen av _
vindkraftsleverantdrerna leverans av effekt till de

Diagram 5. projekt som &r under byggnation i Sverige.

2.2.2  Totalentreprenad

| kartlaggningen av vilka projekt som &r under byggnation har noden aven lyckats identifiera
flertalet entreprenadkontrakt. Kontrakten motsvarar 6ver 80 % av den effekt som &r under
byggnation och dér férdelningen av kontrakten redovisas i Diagram 4.

Noden har valt att inte ange nagot nyckeltal i form av kronor per MW eller kronor per
vindkraftverk. Da det enbart hittats prisuppgifter for en handfull projekt ar det ocksa
skillnader pa vad som ingar i entreprenadkontraktet.
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Diagram 6. Fordelningen mellan entreprenaden. andel per MW under byggnation.

15 \/A Finans: Eolus séljer vindpark Jenasen till Munich Re. 2017-05-31.



https://www.vafinans.se/aktier/nyheter/Eolus-saeljer-vindpark-Jen%c3%a5sen-till-Munich-Re-1002053788

2.3 Investeringar i elnat

Noden for naringsliv- och affarsutveckling ser aven ett
samband mellan lokaliseringen av vindkraftsprojekten
som &ar under byggnation och investeringar i T
infrastruktur kopplat till eln&t, se Figur 2. Vilket aven
framgdr av OX2 pressmeddelande i samband med )]T
investeringsbesluten for projektet Valhalla,'® samt N
Eolus projekt Jenasen dar investeringen i elnatet T
mojliggér  for investeringar i Kraktorpet och T“T
Nylandsbergen pa cirka 200 MW. »Vindpark Jenasen TW
blir det forsta av Eolus projekt som byggs i det aktuella Tﬂ

T

Teckenforklaring

omradet. Genom det avtal om elnatsanslutning som | T
Eolus tecknat med E.ON Elnat installeras &ven s
ytterligare Overforingskapacitet vilket mojliggor Y Wh S veseringr 2019:2022
utbyggnad av andra vindkraftsprojekt.”’ P *T o

A Reinvesteringar
’ Systemférstérkningar dvriga

Under byggnation
En stor drivkraft for nya investeringar i il R{ s
stamnatetanslutning av ny elproduktion, dar
majoriteten utgdrs av ny vindkraft. Ansokningar , i vindkraftsoroiekt und

. .. .. . “ Figur 2. Karta med vindkraftsprojekt under
om anslutning av stérre férbrukning har aven byggnation (2017-2021) samt med

blivit allt mer forekommande”. Svenskakraftnats investeringsprojekt kopplat
till vindkraft.

Citat 3. Svenska kraftnat: Investerings- och finansieringsplan for &ren
2019 — 2022.

Svenska kraftnat har i sin investerings- och finansieringsplan for aren 2019 — 2022 aviserat
for nagra investeringar kopplat till vindkraft.’® Investeringsramen &r pa 14,6 miljarder under
tidsperioden 2019-2022. Noden har i Diagram 7 sammanstallt Svenska kraftnats
investeringsplaner kopplat till att ansluta ny vindkraft eller forstarkningar och
reinvesteringar som mojliggor for mer vindkraft. Investeringsramens fordelning illustreras i
Diagram 7.

Totalt
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Marknadsintegration

Reinvesteringar
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B Totalt ex vindkraft Vindkraft

Diagram 7. Fordelning av investeringsramen under tidsperioden 2019-2022. Totalt star vindkraften for 24 % av
investeringskostnaden om man raknar in alla poster dar vindkraft némns.

16 0X2: OX2 och Aquila Capital i mang-miljardaffar om 357 MW vindkraft i Sverige. 2017-12-18.
17 Eolus: Eolus tecknar avtal med Vestas om leverans av 23 vindkraftverk till vindpark Jendsen. 2016-10-24.
18 Svenska kraftnét: Investerings- och finansieringsplan for &ren 2019 — 2022.



http://www.ox2.com/ox2-och-aquila-capital-i-mangmiljardaffar-om-357mw-vindkraft-i-sverige/
https://cns.omxgroup.com/cdsPublic/viewDisclosure.action?disclosureId=732073&
https://www.svk.se/siteassets/om-oss/rapporter/2018/investerings--och-finansieringsplan-for-svenska-kraftnat.pdf
https://www.svk.se/siteassets/om-oss/rapporter/2018/investerings--och-finansieringsplan-for-svenska-kraftnat.pdf
https://www.svk.se/siteassets/om-oss/rapporter/2018/investerings--och-finansieringsplan-for-svenska-kraftnat.pdf

Svenska kraftnat har fordelat investeringarna i fyra huvudkategorier

1.

Nya anslutningar: En stor drivkraft for nya investeringar i stamnatet ar anslutning av
ny elproduktion.

Marknadsintegration: Det finns ett 6kat behov av forbindelser mellan de svenska el-
omradena, och mellan de andra landerna i Norden samt kontinenten for att klara av
marknadsintegrationen av stora méangder icke planerbar elproduktion.
Systemforstarkningar:  Avvecklingen av kérnkraft och okad forbrukning i
kombination med tillkommande produktion ©kar behovet av Okad
overforingskapacitet och sakra elforsorjningen i storstadsregionerna.
Reinvesteringar: Stora delar av stamnétet borjar ndrma sig sin tekniska livslangd och
ar 1 behov av att fornyas. Ett exempel dr ”Grundfors, fornyelse 400 kV-station.
Stationen, som ligger i Vasterbottens lan, narmar sig sin beraknade tekniska
livslangd. En ny anslutning av totalt 1 100 MW vindkraft planeras ocksa till 400 kV-
stationen i Grundfors och gors i samband med fornyelsen av stationen. Investeringen
uppgar till 251 mnkr, varav 214 mnkr belastar fyradrsperioden.”°

2.4 Effektivare teknik

Power Vast, som ar ett projekt inom Natverket for vindbruk, har latit genomféra en studie
dar de utgar fran en befintlig anlaggning som byggdes 2011 for att visa pa skillnaderna om
den istéllet hade byggts under 2018. | omprojekteringen valdes att halla sig inom samma
omrade och yta och minskade darfor antalet vindkraftverket fran 21 till 16 stycken.
Totalhojden blir 200 meter istéllet fér 150 meter och da uppfylls a&ven samma bullerkrav som
rader nu. Resultatet av den senaste studien visar att med den nya anldggningen skulle
arsproduktionen 6ka med 90 % och detta till en investeringskostnad som beréknas bli nagot
hogre men uppgifterna ar lite osaker da det saknades en skarp offert pa just denna hojd pa
tornen. Investeringen skulle sjunka fran 5,50 kr/arskwWh till 3,20 kr/arskwWh.2° Produktions-
kostnaden per kWh sjunker da med cirka 30 %, for mer detaljer se Tabell 3.

Tabell 3. Resultat av Power Vast studie kring teknikutveckling vid en fiktiv omprojektering av Toftedalsfjéllet.

Antal 21 st 16 st 16 st -5st

Effekt 48,3 MW 55,2 MW 67,2 MW +19 MW (39 %)
Produktion 129 GWh/ar 182 GWh/ar 245 GWh/ar + 116 GWh/ar (90 %)
Fullasttimmar 2641h 3297h 3646 h + 975 h (36,5 %)
Totalhdjd 150 meter 200 meter 250 meter 100 meter
Produktionskostnad 51 6re/kWh 37 6re/kWh 35 ore/kWh -31,4%

19 Svenska kraftnat: Investerings- och finansieringsplan for &ren 2019 — 2022.

20 Fiktiv nybyggnad av vindpark To6ftedalsfjéllet - En utredning utford av Rabbalshede Kraft pd uppdrag av

Power Vast, 2016-11-22.
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Noden har i uppdraget med hinderbelysning tagit fram en liknande fiktiv projektering pa
totalhGjden pd 250 meter?!, dar berakningen hamnar lite béttre, se Diagram 8.22 En del av
produktionsokningen beror pa att effekten pa vindkraftverken okar, men vi ser dven en
okning av kapacitetsfaktorn fran 30 till 44 %. Men vi ser dven att produktionskostnaden for
vindkraftverk pa 2,3 MW och 150 meters hojd har sjunkit.
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260 4,0-4,2 MW 260
240 15,3- 16 GWh 240
220 $126 m 30- 35 6re/kWh 220
180 | 4101 m 37 6re/kWh 180
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120 51 6re/kWh 120
100 100
80 80
60 60
40 40
20 20
2011 2016 Snart

Diagram 8. Visar teknikutvecklingen och hur vindkraftverken har okat produktionen fran 6,1 GWh/ar

och en produktionskostnad pa 51 6re/kWh till mellan 15-16 GWh/ar och 30-35 dre/kWh i

produktionskostnad. (produktionskostnaden &r beréknad pa 25 ar och en kalkylranta pa 5 %)

For att illustrera teknikutvecklingen som mojliggjort den kraftiga elproduktionsékningen har
de vanligaste typerna av vindkraftverk lagts in i Diagram 9 med rotordiameter, effekt och
arsproduktion for respektive tidsepok. Denna utveckling finns beskriven i stycket om

Effektivare teknik.
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Diagram 9. Visar antal vindkraftverk och installerad effekt [MW] samt elproduktion [MWh] fran vindkraften i Sverige.
I diagrammet finns &ven utvecklingen av sjélva vindkraftverket med och visar storleken, rotordiameter och
elproduktionen.

21 Noden har tagit fram en informationsfilm ang&ende hinderbelysning.
22150 m: ca 6,6 m/s pd 100 m navhajd, 200 m: ca 7,2 m/s pa 140 m navhdjd, 250 m: ca 7,5-7,6 m/s pd 175 m
navhojd
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3 Ekonomisk utveckling

Utvecklingen av vindkraften som beskrevs ovan under 2.4 visar aven pa stora ekonomiska
konsekvenser. Noden har valt att exemplifiera detta med den fiktiva omprojekteringen av
Toftedalsfjallet som Power Vst har genomfért. Vi har utgatt fran att de rérliga kostnaderna
ar 12 6re/kWh och att kapitalkostnaden motsvarar investeringskostnader med en kalkylrénta
pa 2 % under 25 ar. For att visa effekten av olika kalkylrantor lades &ven ett span in fran 2
% upp till 5%. Som jamforelse har snittet pa produktionskostnaden och
forsaljningsmarginalen som redovisas i arsredovisningar fran de svenska karnkrafts-
anlaggningarna for aren 2011 till och med 20162 lagts in, se Diagram 10.

i -

Diagram 10. Utvecklingen av produktionskostnaden. Vindkraftsprojekten ar beraknade efter 25 ar och 2-5 % kalkylranta
efter de investeringskostnaden.

I Diagram 10 ser man att produktionskostnaden for vindkraft har minskat kraftigt under
nagra fa ar. Men kanske skulle skillnaden vara annu storre? De flesta som investerat under
sent 2000-tal hade betydligt hogre krav pa avkastning®®, vilket egentligen hojer
produktionskostnaden. Dessutom borde nog kostnaden for drift och underhall vara lagre for
dagens vindkraftverk da kapacitetsfaktorn per vindkraftverk har okat. Med de antagande som
gjorts ses att ny vindkraft ligger i samma prisnivaer som befintlig karnkraft.

23 | analysen har vi inte inkluderat de kraftiga nedskrivningarna som gjordes i kirnkraftsholagen 2015.
24 Noden for naringslivs- och affarsutveckling inom Néatverket for vindbruk: Marknadsanalys av vindkraften i

Sverige 2016.
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3.1 Utvecklingen av el- och elcerifikat priset

Det har varit en dramatisk utveckling pa elpriset och pa priset for elcertifikat. Sedan rekord-
aret 2010 har nivaerna varit betydligt lagre under en langre tid och priset for elcertifikat har
legat under 100 kr/MWh sa gott som hela 2017, se Diagram 11. Manga av de tidigare
aktérerna inom vindkraftsbranschen hade nog raknat med betydligt hdgre ersattningsnivaer
an dagens och det ar dven nagot som namns i diskussionerna med branschen. Darfor har
noden valt att titta pa hur en langsiktsprognos kunde se ut i slutet av 2000-talet, se rubrik
3.2. Det har &ven varit en del fordndringar av regelverket kopplat till elcertifikatsystemet se
rubrik 3.1.
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Diagram 11. Utvecklingen av priset pa el och elcertifikat, medelvéarde per manad fran Cesar och Nordpool.

3.2 Men vad sade prognoserna i slutet av 2000-talet?

Signalerna och prognoser for bade el- och elcertifikatpriser var att dessa skulle stiga, samt
att de basta vindkraftsldgena redan var byggda och darfor skulle ny vindkraft tvingas att
byggas i samre lagen och till en hogre kostnad for att nd malet, sa fragan var bara hur hogt
skulle priserna ga. Mellan aren 2008 och 2010 lag erséttningen pa cirka 70 6re/kWh och
prognoserna sag goda ut och ckade ambitioner med elcertifikatsystemet skulle inbéra annu
battre intakter.

“Pa lang sikt okar elpriset for alla scenarier, men i de scenarier som innebar dkad
utbyggnad kommer elpriset inte att 6ka lika mycket jamfort med basfallet. Detta
eftersom tillgangen pa el blir storre i dessa scenarier. Konsekvensen blir att
elcertifikatspriset i dessa scenarier maste oka for att intékterna i form av elpriset
tillsammans med elcertifikatspriset ska motsvara marginalkostnaden for utbyggnaden
av fornybar el.”

Den okade utbyggnaden medfor att landbaserad vindkraft med sémre vindlagen, och
darigenom dyrare produktionskostnader, maste anvandas for att tacka efterfragan ”.

Citat 4. Samarbetsmekanismer enligt férnybartdirektivet. ER 2011:16.



https://www.energimyndigheten.se/globalassets/nyheter/2011/samarbetsmekanismer_er2011_16.pdf

I Diagram 12 nedan visas en prognos med ”Basfall — en gemensam svensk-norsk
elcertifikatsmarknad med ambitionsniva 26,4 TWh under perioden 2012-2020” samt en
prognos med “’en gemensam svensk-norsk elcertifikatsmarknad samt ytterligare utbyggnad
av 15 TWh genom hojda kvoter”.?
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Diagram 12. Visar pa prognoser pa el- och elcertifikatutveckling samt exempel fran en prognos fran slutet av
2000: talet. Kalla for data fran Poyry kommer fran Samarbetsmekanismer enligt férnybartdirektivet. ER 2011:16.

Snittpriset i basscenariot hamnar pa 71 6re/lkWh och med en ambitionsokning med
ytterligare 15 TWh Okar ersattningsnivan och hamnar i snitt pa 80 ére/kWh. Detta kan
jamforas med det verkliga utfallet ar 2017 da ersattningen var totalt pa 39,40 6re/kWh d.v.s.
cirka halften av vad prognosen visade (70-77 6re/kWh).

Men hur manga av aktérerna forlitade sig pa prognoserna? Detta var dock under en
tidsperiod da vindkraftsmarknaden hade attraherat manga nya aktorer och att det var starka
argument som pekade pa en 6kande ersattningsniva. Men det var inte enbart nya aktérer som
byggde vindkraft i Sverige. Vattenfall, Géteborg energi, Falkenberg energi dr bara nagra
exempel pa mer "traditionella energibolag” som investerade i vindkraft.

Framst var det stigande branslepriserna men ocksa 6kad dverforingskapacitet till kontinenten

“Bankens kalkyl byggde dock pa ett avrakningspris pa 70 ére/kWh, och vi lanade till 70
procent av investeringen. For att radda bolaget hade &garna kunnat ga in med nytt
kapital. Det krévdes sex miljoner. Men det var ingen som trodde att priserna skulle vanda
uppat inom Gverskadlig tid .

Citat 5. Rickard Edvardsson. Sérgardsvind AB. Svensk Vindkraft 2015-11-05.

via nya Overforingsforbindelser, som drog upp prisnivaerna. Sedan radde det en bestamd
uppfattning om att utbyggnaden av fornybart var begransad och att kostnaden skulle 6ka
istallet for att minska, se citat 4. Darfor genomfordes dven stora forvarv och investeringar
bl.a. i befintliga k&rnkraftsanlaggningar.

% Energimyndigheten: Samarbetsmekanismer enligt fornybartdirektivet. ER 2011:16.
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Den har tiden blir ihdgkommen som lite smatt kaotisk, det projekterades nastan dverallt och
arrendeavtalen med markagarna var mycket genertsa. Lansstyrelserna var dverbelamrade
med ansokningar och samrad. Det utpekades nya riksintresscomraden av
Energimyndigheten och det fanns stod till kommunerna for att ta fram omraden lampliga for
vindkraft i deras dversiktsplaner. Det var en kombination av prognoser pa hdg ersattning och
en ny vindkartering med battre upplosning som da visade pa att det fanns betydligt fler
omraden med bra vindférutsattningar och vindkraft i skog blev det nya svarta.

3.3 Storre forandringar av elcertifikatsystemet

Forutom kvotjustering har det tagits ett flertal politiska beslut som har paverkat systemet:
1. Systemet startar ar 2003 och ska paga fram till och med ar 2010 och tillféra 10 TWh.
2. Efter utredning av torv sa beslutades att torv ingdr i systemet. (en ny energikalla).

3. Beslut om att utoka systemet till ar 2016 och tillféra 17 TWh (en utékning med 6 ar
och 7 TWh i volym).

4. Beslut om vad som rdaknas som elintensiv industri och darmed ar befriade fran att

anvénda elcertifikat. (begransning av marknaden).

Beslut om fornybarhetsmalet till ar 2020.

6. Beslut om att utdka systemet till 2020 och tillféra 25 TWh. Kopplat till nya
fornybarhetsmalet (en utokning med 4 ar och 8 TWh i volym).

7. Beslut om en gemensam elcertifikatmarknad med Norge 26,4 TWh till 2020. (utdkad
marknad med ytterliga ett land, med nya forutsattningar for utbyggnaden av férnybar
elproduktion, plus en utékning med 6,4 TWh i volym).

8. Beslut om 6kad ambitionsniva. 28,4 TWh till ar 2020 (en utékning med 2 TWh).

9. Efter energitverenskommelsen beslutas det om att utdka systemet till 2030 och tillfora
ytterligare 18 TWh. Men nu ingdr inte Norge efter 2021. (en utékning med 10 ar och
18 TWh i volym samt en forandring av marknaden).

o1
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Diagram 13. Visar kostnadsutvecklingen av el- och elcertifikatpriset Gver tid. | diagrammet har tidpunkterna for de storre forandringarna som namns i texten ovan placerats in vid tidpunkten da

beslutet togs.



3.4 Ekonomin i vindkraftsparkbolagen

Utvecklingen av tekniken och produktionskostnaden som beskrivs ovan samt att priserna pa
el och elcertifikat har blivit betydligt lagre an tankt da investeringsbeslutet togs, har gjort att
det under de senaste aren framforts att det gar daligt for vindkraften. Darfor hors det relativ
ofta om att det rader en ekonomisk kris i energibranschen och oftast pekas just vindkraften
ut som olonsam i olika massmediala sammanhang. Det diskuteras &ven inom branschen om
konkurser och dvertag av anlaggningar samt tvangsforsaljning. Darfor har Noden i arbetet
med att jobba med insatser fOr att underlatta affarer inom vindkrafts-marknaden undersokt
vindkraftsparkbolag och deras ekonomiska utveckling. Fokus har legat pa bolag som gjort
en enda investering i en vindkraftspark. For att fa sa ’rena” vindkraftsbolag som mojligt har
bolag som erbjuder andra tjanster eller har &gande i andra anldggningar exkluderas. Noden
har utgatt fran Energimyndighetens lista pa godkanda anlaggningar i elcertifikatsystem.
Efter att ha undersokt bolagen med vindkraft och
investeringar ett enskilt ar har noden identifierat
120 stycken ”vindkraftsparkbolag” dér det kan
konstateras att det har blivit allt vanligare med att
vindkraftsdgarna lagger agandet av
vindkraftsparker i enskilda bolag under den
senaste tiden, se Tabell 4. Over de
vindkraftsparkbolag som ingar i studien, med
berdknad produktion och angiven effekt enligt
godkanda anléaggningar i elcertifikatsystemet.

Tabell 4. Over de vindkraftsparkbolag som ingdr i studien, med
berdknad produktion och angiven effekt enligt godk&nda anléggningar i elcertifikatsystemet. Samt andelen av den totala
utbyggda effekten under aret.

2003 23,2 12,3 57,0 21,5%
2004 8,1 4,0 73,0 5,4%

2005 45 25 47,0 5,3%

2006 28,9 11,6 63,0 18,4%
2007 68,5 25,3 237,0 10,7%
2008 190,4 71,6 268,0 26,7%
2009 155,7 60,6 386,0 15,7%
2010 426,8 155,5 542,0 28,7%
2011 497,3 181,4 747,0 24,3%
2012 1066,7 408,5 842,0 48,5%
2013 564,2 199,5 587,0 34,0%
2014 1685,0 548,8 893,0 61,5%
2015 1927,0 671,8 731,0 91,9%

2016 13321 459,5 616,0 74,6%




Gar man bakat i tiden sd kan det ses i arsredovisningarna det bokforda vérdet av
anlaggningstillgangarna vid driftstarten av vindkraftsparken. Med uppgifterna redovisade
till Energimyndigheten och listan pa godkanda anlaggningar i elcertifikatsystemet togs sedan
kostnaden per installerad effekt fram, se Diagram 14. Pa sa satt kan hur
kostnadsutvecklingen av vindkraftverken har forandrats éver tid i Sverige illustreras.
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Diagram 14. Visar pa kostnadsutvecklingen Gver tid. Diagrammet visar det bokf6ra vérdet (max, min och medelvérde)
for det ar da anlaggningen togs i drift. OBS antalet bolag per ar varierar.

Alla parkbolag har summerats for varje enskilt ar och med antagande pa kalkylrénta,
avskrivningstid och kostnad for drift och underhall kan en produktionskostnad per kWh
berdknas for startaret men ocksa utefter det bokforda vardet ar 2016. Pa sa sett fas en
uppfattning av var produktionskostnad ligger vid driftsstart och sedan hur bolagen anpassats
till pris- och teknikutvecklingen. Sedan kan det jamforas med det totala arsmedelpriset for
el och elcertifikat och utifran det beraknas en produktionskostnad. Det kan konstateras att
nasta samtliga ligger under de prisnivaer som rader férutom bolag som byggde under 2010,
se Diagram 15.
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Diagram 15. Beréknad produktionskostnad efter angiven effekt och produktion till elcertifikatsystemet samt bokforda

anlaggningstillgangar enligt arsredovisningar samt foljande antagande: 5 % kalkylranta 25 ar avskrivning samt drift
och underhallskostnader pa 12 ére/kwh. I diagrammet finns aven arsmedelpriser pa el och elcertifikat.



De bolag som ligger bast till idag ar de tidiga bolagen med parker som driftsattes under aren
2003 till och med 2009 samt parkerna under 2015-2016%. Nar parkbolagen som driftsatte
sina vindkraftverk under 2003-2008 undersoks kan deras utdelning till aktiedgarna over
samtliga ar summeras till totalt 26,6 MSEK férdelat pa 34 stycken bolag med en sammanlagd
installerad effekt pa 127,5 MW, vilket motsvarar 209 000 SEK/MW.

For att belysa hur den ekonomiska utvecklingen har varit for vindkraftsparkbolagen 6ver tid
s& har resultat efter finansnettot?” summerats varje ar parken har varit i drift och d& kan det
konstateras att enbart 51 stycken av totalt 120 bolag kan uppvisa ett nollresultat eller mer i
summerat resultat efter finansnetto éver hela sin driftstid.
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Diagram 16. Resultatet av att ha summerat resultat efter finansnetto 6ver tid. Med bolagen sorterade efter storst till
minst resultat.

Noden har dven undersokt hur stort det egna kapitalet i bolagen &r for att se om det finns
behov av agartillskott. I snitt har de 120 bolagen ett egenkapital pa 2 500 kr/MW. Totalt ror
det sig om 7,2 MSEK som finns bokfort som eget kapital i samtliga bolag. Det &r enbart 14
stycken bolag som har ett eget kapital som ar stérre &n 5 000 SEK/MW.
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Diagram 17. Bokfort egenkapital i vindkraftsparkbolagen. Sorterat fran storst till minst.

26 Men det finns en stor park som gjort kraftiga nedskrivningar som kan haft stor inverkan pa resultatet i
diagram 16. Mer om detta finns att Iasa under 3.4.1 Nedskrivningar och anlaggningstillgangar.

27 Resultat efter finansnetto: Ar den viktigaste resultatnivan nar det géller att analysera foretagets ekonomi.
Hér redovisas ju verksamhetens totala resultat, inklusive finansiella poster (réanteintakter och rantekostnader,
bankkostnader, utdelningar, kapital-vinster och forluster pé aktier samt valutakursdifferenser), men opaverkat
av skattemassiga bokslutsdispositioner. OBS Detta resultat kan sedan paverkas av extraordinira poster och
bokslutsdispositioner. Men inget av dessa omréaden &r av nagot storre intresse.



| ett att forsoka illustrera skillnaden mellan bolagen har dessa placerats in i ett diagram i
forhallande till hur stor skulden i bolaget ar i relation till anlaggningstillgdngarna samt
anlaggningstillgangen i relation till den berdknade produktionen. Detta for att fa en
uppskattning av eventuella trender eller monster. Nu &r det ganska stora skillnader mellan
bolagen och darfor valdes att gora symbolerna i Diagram 18 olika stora i forhallande till den
installerade effekten. En stor spridning kan ses mellan bolagen och inte nagra tydliga kluster
kopplat till ar eller storlek kan ses.
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Diagram 18. Med vindkraftparkbolagen i forhallande till anlaggningstillgdngarna per arsproduktion samt hur stor andel
av anlaggningstillgdngarna som &r belanade.

Det kan utlasas att manga bolag har tillfort nytt kapital till bolagen for att undvika att det
egna kapitalet blir negativt. Detta med en kombination av en hdg skuldséttning inger en
oroskansla och fragan ar hur lange dgarna orkar/kan/vill tillféra nytt kapital. Men det positiva
ar vindkraftens styrkor i och med den laga driftkostnaden som mojliggér positiva kassafléden
aven da priser pa el och elcertifikat ar ldga. Det gor vindkraft mer konkurrenskraftig 4n de flesta
andra kraftslag.

“Det som bland annat kan dventyra diskussionerna dr bankens syn pa skuldsdttnings-
grad, da en marknadsvardering av tillgangarna férmodligen &r lagre &n det bokforda
vardet. Da erfordras en nedskrivning av tillgangarnas bokférda véarde med en
resultatmassig forlust och eventuellt ett kapitaltillskott som resultat, for att undvika
negativt eget kapital. Pa sa satt kan bankens krav pa skuldsattningsgrad aterstallas.
Oftast stupar diskussionen pa att ytterligare riskkapital inte star till buds. Det ar alltsa
valdigt viktigt att pa ett tidigt stadium jaga riskvilligt kapital, det vill sdga nya delagare
om vindkraftsdgaren saknar djupa fickor sjilv”.

Citat 6. Paul Nilsson, Pontus Lofblad artikel i Aktuell Hallbarhet 2017-06-14.



34.1 Nedskrivningar och anlaggningstillgangar

Teknikutvecklingen och kostnadseffektiviteten har utvecklats snabbt de senaste aren inom
vindkraftsbranschen. Noden har sett exempel dar investeringskostnaden per arsproduktion
har minskat med cirka 40 % och dar effekten samt produktion 6kat, se mer under kapitel 2.4.
Den utvecklingen aterspeglas i nastan alla bolag som noden har analyserat. Manga bolag har
gjort relativt kraftiga nerskrivningar av anlaggningstillgangarna, medianvérdet for de 120
bolagen ligger pa 3,75 kr per ars kwh och (10,2) miljoner kr/MW. For att se om bolagen
gjort nedskrivningar har de bokforda anlaggningstillgangarna ar 2016 jamforts med vad
anlaggningstillgangarna borde ha varit vid en avskrivningstid pa 20-25 ar, se Diagram 19. |
bolagen mellan aren 2003 och 2006 foljer anlaggningstillgangarna i stort en avskrivning pa
25 ar. Med en antagen avskrivningstid pa 25 ar ligger nedskrivningskostnaden pa totalt 2 200
MSEK hos de vindkraftsparkbolagen som byggde under aren 2009-2016.

14 Medelvirde ar 2016 [MSEK/MW]
L. . P A
12 |eceeee Avskrivning 20 ar [MSEK/MW] ’,’ .....
= = = Avskrivning 25 ar [MSEK/MW]

10
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Byggaret for parkbolag

Diagram 19. Visar medelvardet av de bokforda anlaggningstillgdngarna per MW &r 2016. For att illustrerar om det
gjorts nerskrivningar i bolagen har anlaggningstillgangarna fér avskrivningar pa 20 och 25 ar lagts in i diagrammet.

Det finns speciellt ett parkbolag som skiljer sig fran mangden. Anlaggningen byggdes ar
2015 och berdknas producera 6ver 1 TWh per & men redan samma ar gors kraftiga
nedskrivningar av anlaggningstillgangarna. Anlaggningstillgangarna ar ar 2016 enbart 1,8
% av det bokfdrda vardet 2014. Bolaget har gjort nedskrivning pa sammanlagt 1 243 MSEK
under tva ar och gjort agartillskott pa 1 180 MSEK och planerar for ytterligare agartillskott.
Det kan se lite konstigt ut att ett bolag gér beddmningen att investeringen inte kommer bli
I6onsam och att anlaggningstillgangarna darfoér ar varda i sammanhanget sd gott som
ingenting, enbart 183 000 kr/vindkraftverk. Detta kan se lite missvisande ut da anlaggningen
fortsatt kommer inbringa en betydande intdkt och om marknadsforutsattningarna dndras kan
anlaggningstillgangarna komma att skrivas upp.

Noden vet inte varfor bolaget valt att gora en sa kraftig nedskrivning. Men vi ser att néstan
nolla anlaggningstillgangarna skulle kunna forklaras av ett det ar nagot som ligger i
foretagskulturen i storre energibolag? Samma trender har tidigare setts vid stora



kontroversiella affarer t.ex. Vattenfall och Nuon?, Goteborg Energi och GoBiGas?®. Noden
kan se flera anledningar till att gora kraftiga nedskrivningar:

e Taen stor forlust ett ar istallet for att sitta med forluster ar efter ar.
e Det kan vara ett satt for en ny VD att riskminimera en ifragasatt investering

e Om anlaggningen inte &r helt i linje med foretagets mer traditionella
verksamhet kan det vara ett satt att visa upp rdda siffror och styra tillbaka
investeringar till karnverksamheten.

3.4.2 Soliditet och beldanade av anlaggningstillgangar

Soliditet ar ett nyckeltal som visar hur stor andel av ett féretags tillgangar som finansierats
med eget kapital. Dar eget kapital &r det belopp som dgarna satt in i féretaget, och som utgor
skillnaden mellan tillgangar och skulder. Soliditet visar pa ett foretagets langsiktiga
betalningsformaga. Belaningsgraden3! &r beraknad genom att dividera tillgdngarna i bolaget
med den totala skulden.

Varderingen av anlaggningen har stor paverkan pa hur kraftigt belanad anlaggnings-
tillgangarna ar. Bedomningen av vindkraftsparkbolagens anlaggningstillgangar kan anses
vara en av de mest korrekta jamfort med andra elproduktionsanlaggningar da det pagar en
kontinuerlig utbyggnad av vindkraften i Sverige och dér det sker en anpassning av det
bokfdérda vardet ganska snhabbt Over tiden, se Diagram 19. | snitt ligger soliditeten och
beldningen pa 30 % respektive 70 % for de 120 stycken vindkraftsparkbolag, se Diagram
20. Men det ar en ganska stor spridning mellan bolagen, vilket illustreras i Diagram 18.
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Diagram 20. Visar beldningsgraden av anlaggningstillgdngarna samt bolagens soliditet.

28 Nuon 4r ett nederlandskt energiforetag, med mycket fossilt innehav. Anlaggningstillgdngarna har skrivits
ned med 56,4 miljarder, vilket motsvarar 60 % av Vattenfall betalade ndr man genomférde kdpet.

29 GoBiGas 4r en forsta pilotanlaggning som ska forgasa biomassa till fordonsgas. Anlaggningsvarde skrivs
ned med cirka 1 250 miljoner kronor och anldggningen ar darmed nollad.

30 Soliditet = Justerat eget kapital / Totalt kapital

Justerat eget kapital =eget kapital + 72 % obeskattad reserv.

totalt kapital = omsattningstillgangar + anlaggningstillgangar.

81 Belaningsgrad = Totala skulder / anlaggningstillgangar

Totala skulder = Avsattningar + Léngfristiga skulder + Kortfristiga skulder.



3.4.3  Konkurser och exempel pa atgarder

Noden for naringslivs- och affarsutveckling kanner till tva storre konkurser som har skett
ganska nyligen, se Tabell 5.

Tabell 5. Bolag som har inlett konkurs samt drabbade dotterbolag.

Bolag A% 2005 4007 0 st 36 648 tkr Konkurs inledd 2017-06-26
A2 2009 2399 0 st 15 362 tkr Konkurs inledd 2017-06-26
Bolag B* 2009 1 758 tkr 1st 243 424 tkr Konkurs inledd 2018-01-30
B2 2012 60 338 tkr 0 st 611 065 tkr Konkurs inledd 2018-01-29
B3 2012 5 965 tkr 0 st 114 059 tkr Likvidation beslutad 2018-02-02
B4 2010 6 647 tkr 0 st 63 904 tkr Likvidation beslutad 2018-02-08
B5 2012 30 961 tkr 0 st 251 918 tkr Likvidation beslutad 2018-02-02
B6 2012 11 800 tkr 0 st 134 680 tkr Likvidation beslutad 2018-02-02
B7 2015 79 tkr 0 st 1 560 tkr Likvidation beslutad 2018-02-02

Bolag B grundades ar 2009 och fokuserar pa produktion och forséljning av el och elcertifikat
samt ursprungsgarantier. Ingen verksamhet har bedrivits inom projektutveckling,
projektering eller byggnation av vindkraftverk eller vindkraftparker. Drift och underhall har
lagts ut pa ett externt bolag. Bolaget gav ett intryck av att de vet vad de pratar om och att de
hade en tydlig plan vad de ville fokusera pa men troligt &r att elpris och elcertfikatpris
paverkat dem valdigt hart och att de inte se nagon positiv férandring under nartid, vilket
kommer att krava stora agatillskott under flera ar.

N&r noden jamfor bolagen i Tabell 5 med vindkraftsparkbolagen (se Ekonomin i
vindkraftsparkbolagen) ser vi att de ligger hogt i kr/arskwWh och behéver troligen gora en
nedskrivning av anlaggningstillgangarna vilket kommer krava ett dgartillskott till bolagen.
Nagra gemensamma parameter som kan ses hos de vindkraftsbolag®* som gétt i konkurs &r:

e Innehavet ar oftast sma parker med olika leverantorer. Det kan t.ex. vara ett
WinWind-verk dar man fick problem sedan den finska tillverkaren gatt i
konkurs och det svenska servicebolaget férsvann

e Problem med dgartillskott eller samarbetspartner.

e Investeringen och belaningen byggde pa betydligt hogre nivaer pa el- och
elcertifikatpriser.

382 Konkurs inledd 2017-06-26 enligt allabolag.se. 2018-02-07
33 Konkurs inledd 2018-01-30 enligt allabolag.se. 2018-02-07
34 Fgrutom bolagen i Tabell 5 har vi tittat pa tvd andra bolag.



https://www.allabolag.se/5566861729/kalix-vindkraft-ab
https://www.allabolag.se/5567818231/aligera-vind-ab

Aven om det inte &r s& manga som gatt i konkurs har manga bolag tvingats agera. Allt fran
nedskrivning av anlaggningstillgangar till att banken vill sélja anlaggningen till en ny aktér,
nar den befintliga aktdren inte klarar av alla sina delar i avtalet. Att banken véljer att sélja
anlaggningen till nagon ny ar nagot som det finns nagra fa konkreta exempel pa, men det
diskuteras ratt mycket om det i branschen. Hur vanligt och omfattade det ar oklart och det ar
svart att kartlagga. | ett av fallen som noden kénner till foredrog banken en ny aktor framfor
den gamla dven da den tidigare kunde matcha erbjudandet som den nya fick. Affaren innebar
aven att banken fick ta avskrivning av skulden pa flera miljoner.

Som med all infrastruktur ar det langa tidshorisonter som kravs for att investeringen skall bli
I6nsam och darfor ar det viktigt att forsoka bedoma och vid behov sékra sig for de risker
som kan uppsta under projektets livstid. Vissa risker ar mer lattpaverkbara for den enskilda
foretagaren medan vissa ar desto svarare att paverka annat an via intresseforeningar osv. Det
ar dock viktigt att bilda sig en uppfattning om aven dessa mer svarpaverkbara risker. Det &r
darfor viktigt att géra en ordentlig analys av marknadsforutsattningar och risker i
motpart/samarbetspartner samt att se till projekt ligger konkurrenskraft i marknaden d.v.s.
att det har ratt tillstindsparametrar (hojd, effekt) och att vindlaget ar bra/battre &n
konkurrerande projekt

e Faktorer som foretaget kan paverka mer eller mindre:
e HOg belaning/skuldsattningsgrad

e Leverantdrs/motpartsrisker

e ”ha for brattom”

e Tydliga off takers

e Omforhandla med langivaren

Uppgdrelse med -Eank

Dra bolaget hamnade | en mycket allvarlig situation avseende avskrivningar och amorteringar har en
uppgdrelse traffats med banken under 2016, Uppgdrelsen innebar | korthet farljande:

- Lanen pa skrive ner med 10 Mkr.

- Och samtidigt skrivs vardet pa verken ner med 10 Mkr.

- Rantan ar tillsvidare 0,

- Amortering sker pa 25 a&r och all dverlikviditet skall ga till extra amortering.

- Banken har ratt till 15% awv ev utdelning till dess att det nedskrivna beloppet ar betalt.

Det ska dock noteras att vi inte heller under 2018 klarade av att redovisa ett positivt resultat, vilket
fororukar det fria egna kapitalet och ar ej hallbart Gver tid. Styrelsen arbetar kontinuerligt och aktivt for
att finna IGsningar, sa att bade kassafiode och resultat blir positiva

Faktorer som féretaget har svart att paverka i nagon storre utstrackning:

e Prisutvecklingen pa el och elcertifikat
e Politiska systemet (férandringar)
e Teknikutvecklingen (effektivare nya verk)



4 Projekt med tillstand

Tillsammans med noden for tillstdnd och planering har ett underlag fran lansstyrelserna
bearbetats for att kunna producera en lista med status pa tillstandsgivna projekt i Sverige.
Listan ar fran hosten 2017, men har kompletterats med nagra kanda projekt i efterhand.
Projekt under dverprévning ska inte vara inkluderade i listan, men det kan ha forekommit
forandringar i vissa projekt efter att den sammanstallts. Totalt ror det sig om
151 tillstand som innehaller 2 867 stycken vindkraftverk, se Figur 3. Det &ar enbart vindkraft
pa land.
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Figur 3. Karta dver tillstandsgivna vindkraftsprojekt. Dar projekten ar
utplacerade i den kommun man har tillstand, storleken indikerar antalet
vindkraftverk som &r tillstdndsgivna i varje projekt. OBS det kan forekomma
fler projekt i ndgra kommuner.



Det finns aven en del projekt med tillstand till havs, men
10% det var lange sedan det byggdes havsbaserad vindkraft
i Sverige och signalerna fran bl.a. Havsvindforum och
radet i Svensk vindenergi att det beh6vs nagon typ av
23% stod utover elcertifikaten for att kunna bygga vindkraft
till  havs. Energimyndigheten har fatt ett
43% regleringsbrevsuppdrag dar myndigheten ska utreda
forlag for slopade avgifter for elnatsanslutningen for
havsbaserad vindkraft. Darfor gjordes avgransningen
att enbart koncentrera sig pa de projekt som é&r

slmzes i lokaliserade pa land. Det finns en koncentration av

Diagram 21. Fordelning av antalet tillstanden i norr, tva tredjedelar av alla tillstandsgivna
vindkraftverk i tillstinden per elprisomrade. projekt ar lokaliserade i elprisomrade 1 och 2, se
Diagram 21.

Antal parker och vindkraftverk samt var de &r placerade har undersokts men framfor allt har
fokus varit pa vilken den tillatna totalh6jden ar i tillstandet, se Figur 4. Detta da det verkar
bli avgorande for att kunna anvanda den senaste tekniken och for att kunna fa Ionsamhet
med de nya effektivare vindkraftverken, se 2.4 dar teknikutvecklingen och
kostnadsreduktionen finns beskriven.
Fyra parker har krav i tillstand pa att
hinderbelysningen ska styras med
hjélp av radar, annars accepteras bara
en totalhdjd 150 meter. Men det finns
betydligt fler tillstind som har krav
kopplat till hinderbelysningen, mer
om detta finns under 4.1.

Inom Natverket for vindbruk fanns en
oro Over att manga av tillstanden &r
gamla och att de &r pa vag att forfalla, g ™
det var darfor angeléget att undersoka o
beslutsdatum, igangsattningstid och -
tillstdndets giltighet. Det &r viktigt att o
tdnka pa att det kan forkomma &
skillnader pa kraven kopplade till m 2
igangsattningstid: ~’Verksamheten ska x "
ha satts igang senast sju ar efter att "%
beslutet vunnit laga kraft. Vid den Ot £ Teckenforklaring

angivna tidpunkten forfaller . .3, : Lénsgrans

o . > SaY ~

tillstdndet for de delarna av . ®°° btk
verksamheten som inte satts igang”® ‘s, o™ B/ & o oy pa redarstyrd hinderbelyring

" . . 0 s Uppgft sak
Nar vindkraftverk med tillstdnd som o % ® Upp till 150 meter

maste vara i ianspraktagna visas i o B 200 meter sller hogre

Diagram 22.

Figur 4. Karta med alla tillstdnd, med olika symboler for den
tillatna hojden i tillstandet.

3% Bjornlandshojden, Vasternorrlands lan, 551-49-13 2280-144. Beslut 2015-05-21
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Diagram 22. Over antal vindkraftverk pa land som har fardiga tillstdnd att anvanda och sista ar da tillstAndet maste tas
i ansprak.

Men med radande marknadslage (3. Ekonomisk utveckling) &ar det forstaeligt att manga
aktorer med tillstand valjer att avvakta. Det kan dven vara sa att flera av tillstanden behéver
forandras och att det pagar processer med att:

e foranda tillstand
e andra villkor
o forlanga tillstand

Parallellt med detta forutsatts att det pagar forhandlingar med leverantor, elnatsbolag och
markagare for att hitta ekonomiskt utrymme for att realisera projekten.

Vad galler projekt dar ianspraktagande kan ske ar 2020 eller senare och dar totalhéjden ar
200 meter eller hogre, gors bedomningen att dessa projekt borde vara nagra av de basta pa
marknaden just nu. Totalt & det 1 287 stycken vindkraftverk dar ianspraktagandet av
tillstanden kan vanta till ar 2020 eller senare. 85 % av dessa tillstand &r i elprisomrade 1 och
2. Totalt finns det tillstdnd i norra Sverige som skulle kunna producera fornybar el
motsvarande ca 11 TWh/ér (11,3-13,1 GWh/ar och vindkraftverk)® Motsvarande siffra for
elprisomrade 3 och 4 &r ca 2 TWh/ars, se Diagram 23 och Diagram 24

36 Se uppgifter fran kapitel 2.4.



4.1 Exempel pa olika krav och villkor
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Diagram 23. Visar fordelningen av Diagram 24. Visar antalet vindkraftverk med ianspraktagande ar 2020 eller
vindkraftverk per elprisomrade. senare.

Alla tillstand ar villkorade med olika typer av krav eller andra former av begransningar samt
utredningskrav. Det ar inte ovanligt att det forekommer uppat ett 20-tal villkor och nedan
foljer nagra exempel pa villkor som &r vanlig forekommande:

Exempel pa villkor i tillstdnd

Faglar

Fladdermoss

Ljud

Hinderbelysning

1,5 — 2 km fran 6rnbo eller fjallvrakbon

500 m fran kanda hackningsplatser for smalom
Kungsorn: 3 km fran en specificerad boplats
Havsorn: 1-2 km fran befintliga boplatser

Nybyggnation av vag och anlaggning av verksplatser far inte ske inom 1 km fran
identifierade lekplatser med tva eller flera spelande orrtuppar mellan 1 mars till 15
juni.

Under perioden 15 juli till 30 september nér medelvindstyrkan under 10 minuter &r
mindre an 5 m/s vid verkets nav, ska vindkraftverkens rotor sta stilla.

Under driftskede far den ekvivalenta ljudnivéan fran verksamheten utomhus vid
stérningskansliga platser vid bostéder inte dverstiga 40 dBA.

Alla vindkraftverk ska forses med ett system for belysningsstyrning som innebér att
hinderbelysningen bara tands nér en flygfarkost ndrmar sig verken. Systemet ska
anvandas.

For de fall dispens for att anvanda ett sdant system for belysning inte medges, eller
senare éterkallas, ska ljusstyrkan for hinderbelysningen vid morker stéllas ned s&
mycket som géllande bestdammelser om hindermarkering medger.

Utredningskrav i villkoren

Faglar

Paverkan pa rovfagel under anlaggnings- och driftsfas ska kartlaggas.



Omfattningen av rovfaglar som kolliderar med vindkraftverken ska undersokas.
Fladdermdss Utreda forekomsten av samt behovet av skyddsétgarder for fladdermoss.

Hinderbelysning = Utreda behovet av samt forutséattningar for hindermarkeringar som endast tands nér
flygtrafik narmar sig.

Rennaring Ta fram forslag till kompensationsatgérder och slutliga villkor for att minimera
stérningar pa rennaringen.

Utreda paverkan pa renndringen

Noden har inte gjort ndgon djupare analys av uppkomsten av villkor och krav, men ar
medvetna om att de kan uppsta hos provande myndighet. Men det &r ocksa troligt att flera
av foreslagen ursprungligen kommer fran verksamhetsutévaren, och ett exempel pa det &r
belopp och villkor kopplat till ekonomisk sakerhet for nermontering. Beloppsnivaerna i
tillstanden redovisas i kapitel 4.2.

4.2 Ekonomisk sakerhet kopplad till nedmontering

Krav pa ekonomisk sékerhet for nedmontering borjade inforas i tillstandsbesluten ar 2009
och lag da pa en niva motsvarande 300 000 kr/vindkraftverk. Den ekonomiska sakerheten
for de projekt som ingar i denna studie varierar mellan 90 000 kr/vindkraftverk och
1 300 000 kr/vindkraftverk. Det finns dock beslut dar inget belopp ar angivet.
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Diagram 25. Over storleken pé den ekonomiska sékerheten for nedmontering, dar storleken pé cirkeln indikerar hur
manga vindkraftverk som under beslutsaret berdrs av sakerheten. OBS! Noden saknar nu uppgifter for 174 stycken
tillstandsgivna vindkraftverk



I Diagram 26 illustreras mojlighet till successiv avséttning av den ekonomiska sakerheten i
enligheter med besluten. Det kan konstateras att de flesta tillstand tillater successiv
avsattning, for 2 277 av totalt 3 140 stycken vindkraftverk ar det tillatet.
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Diagram 26. Projekt med mojlighet till successiv avsattning kopplat till ekonomisksékerhet for aterstallande. | 6 % av
fallen k&nner vi inte till detaljerna kring ekonomisksékerhet.

5 Osakerhet och utmaningar

Just nu pagar stora forandringar pa elmarknaden, elproduktion fran vind och sol blir allt
billigare och byggs trots laga ersattningsnivaer. Fastighetsskatten pa vattenkraften kommer
att sankas och effektskatten pa karnkraften kommer att fasas ut. Det finns dven en osakerhet
kring hur miljoéprévningen av den befintliga vattenkraften kommer att paverka produktionen.
Samtidigt finns det en del osékerhet kring hur elcertifikatmarknaden kommer att utvecklas
fram till &r 2030 och hur utformningen av en eventuell stoppregel ska implementeras.

Som det beskriv ovan finns det idag manga tillstand, men tiden springer ivag och det rader
en osakerhet om och nar vindkraftinvesteringar kommer till stdnd och hur omfattande de
blir. Utmaningarna i planeringen understryks ytterligare av att ledtiden for tillstand vid
utbyggnad av stamnatet som normalt ar vasentligt langre &n motsvarande ledtid for till-
standsgivning och uppfdrande av vindkraftsanlaggningarna. Sammantaget innebar det stora
osékerheter i anslutning av bade produktion och av ékat effektuttag.®’

Det kan noteras att effektiviteten med att anvanda tillstanden &r lag, det ar enbart 10 % av
den tillstandsgivna effekten som byggs ut. Detta kan bero pa att det tidigare (2008-2014) var
betydligt fler aktorer verksamma och det har tagit tid att fa fram tillstanden. Noden har lyft
tillstandslagget och effektiviteten i flera moten med branschen, representanter for
tillstandsradet samt med tva leverantorer. Tendenserna nu &r att vindkraftsbranschen borjar
lyfta fragestallningen, som tidigare haft en karaktér av att fokusera pa att det behovs fler
tillstand, till att handla om hur far man bra tillstand. For tillstand pa platser dar det blaser
riktigt bra och dar man tillats att bygga hoga vindkraftverk gor att det enbart behdvs byggas
4 000 stycken vindkraftverk istéllet for nastan 10 000 stycken for att uppna en arsproduktion
pa 60 TWh, se Bild 1. Det kan jamforas med dagens niva dar 3 500 vindkraftverk producerar
17,6 TWh.

37 Svenska kraftnit: Investerings- och finansieringsplan for &ren 2019 — 2022.



https://www.svk.se/siteassets/om-oss/rapporter/2018/investerings--och-finansieringsplan-for-svenska-kraftnat.pdf

60 TWh vindkraft utgaende fran Toftedalsfjallet
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(2012: 51 ore/kWh) 2,5 ggr mer elproduktion/verk

Bild 1. Fran Power Vast med berakning av antalet vindkraftverk som behévs for att n& en produktion pa 60 TWh/ar
beroende pa tillaten hojd och placering pa omréden med goda vindférutsattningar.

Sa nagra fragor kopplat till det blir:

e Kommer den laga effektiviteten av att anvanda tillstand att paverka
trovardigheten av vindkraft och branschen?

e Kommer det att bli en ny anstormning av ansokningar, nar de gamla
tillstanden inte langre &r giltiga?

e Hur skapas forutsattningar for tillstand nar vindkraften ska oka fran 17,6
TWh/ar till 60-100 TWh/ar?

e Hur ges vindkraften mojligheter till att anvénda basta mojliga teknik?

e Hur soker man tillstand pa teknik som inte finns? Och far man tillstand?
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