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Forord

Aktiv industripolitik upplever idag en global renassans — runt om i varlden sker idag om-
fattande satsningar. Politiken drivs dels av den hallbarhetsagenda som pekar pa behovet
av omstallning mot mer hallbara produktionsmetoder, dels av en manga ganger uttalad
onskan om att dven starka berdrda regioners och nationers konkurrenskraft. | USA &r
Inflation Reduction Act ett exempel pa en industripolitik som kommer att fa konsekven-
ser langt utanfor USA:s granser. Likasad planerar och genomfor EU och Sverige egna
industripolitiska satsningar vars effekter ar svara att dverblicka och ddrmed i behov av
forskning och analys.

| Sverige utmarker sig sarskilt de industripolitiska satsningarna i Norrland. For Sveriges
vidkommande &r dessa av en aldrig tidigare skadad omfattning. Omstaliningen av svensk
stalindustri till fossilfria produktionsmetoder kommer under lang tid att fa betydande kon-
sekvenser for miljo, konkurrenskraft, ekonomi och samhallet i stort. Konsekvenserna ar
dock hogst osdkra och satsningarna ar behaftade med betydande ekonomiska, tekniska
och sociala risker. Under ledning av professor Magnus Henrekson publicerar policyinsti-
tutet ett flertal rapporter som pa olika sétt belyser dessa osékra konsekvenser och risker.

Denna rapport, forfattad av ekon. dr David Sundén, ar den tredje i serien och har gjorts
inom ramen for forsknings- och utredningsprojektet "Samhéllsekonomiska effekter av att
producera fossilfritt stél i norra Sverige”. | projektet gors en saval foretagsekonomisk som
samhéllsekonomisk bedémning av satsningarna pa att producera fossilfritt stal i norra
Sverige. Det gors genom att systematiskt sammanstalla foretagens planer och bedéma
dem utifran ett tekniskt, marknadsekonomiskt och samhalleligt perspektiv.
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Projektet finansieras via ett ramanslag fran Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse till
Institutet for Naringslivsforskning, genom bidrag fran Stiftelsen tekn. doktor Ernst Wehtjes
fond och Axel och Margaret Ax:son Johnsons stiftelse for allmannyttiga andamal samt
en bred krets av privatpersoner sésom Rune Andersson, Mats Arnhog, Lars Backsell, Carl
Bennet, Christer Gardell, Anders Lindstrom, Sven Salén och ytterligare fem entreprendrer
och foretagsledare som onskar forbli anonyma.

Rapportforfattaren ansvarar sjalv for analyser, metodval, slutsatser och rekommenda-
tioner som presenteras i rapporten. Dessa delas inte nddvandigtvis av Skandinaviska
Policyinstitutet och dess foretradare.

Malmo ijanuari 2024

Johan Eklund, professor Magnus Henrekson, professor
Vd Skandinaviska Policyinstitutet Projektansvarig
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Sammanfattning

LKAB, SSAB, H2 Green Steel (H2GS) och Fertiberia planerar produktion av jarnsvamp,
stal, ammoniak och konstgddsel i elomrade SET i norra Norrland som 2026 kréver cirka
20 TWh el. | féretagens planer for 2030 &r elbehovet férdubblat till cirka 40 TWh el. Ar
2050 har behoven mer an fordubblats ytterligare en gang till cirka 90 TWh el.

Foretagens planer till 2026 far stora realekonomiska effekter

Om foretagens planer till 2026 realiseras, utan motsvarande 6kning av elproduktionen
med 20 TWh, kommer elpriserna att stiga kraftigt i samtliga elomraden i Norden. For
Norden som helhet kan priset forvantas ka med 77 procent. | de danska elomrédena,
vilka ligger langst bort fran norra Norrland, kan elpriserna forvantas stiga med upp till
40 procent. Elkonsumenterna i Norrbottens lan kan forvanta sig att elpriset stiger med
upp till 176 procent.

Valfardseffekten for Nordens elkonsumenter — hushall, féretag och offentlig sektor — blir
92 miljarder kronor i férlorat konsumentdverskott arligen. De storsta forlorarna ar de
norska elkonsumenterna som gar miste om cirka 34 miljarder svenska kronor i konsument-
overskott per ar' De svenska elkonsumenterna forlorar cirka 31 miljarder kronor i konsu-
mentoverskott per ar. Det forlorade dverskottet omfordelas till storsta delen till elprodu-
centerna.

Omfattningen av det forlorade konsumentdverskottet kan forstas i relation till LKAB:s
investering som uppges vara i intervallet 150 till 400 miljarder kronor och med H2GS
angivna investering pa 60 miljarder kronor.

De investerande foretagen kan férvénta sig att moéta ett elpris pa som lagst 82 ore per
kWh 2026. En sadan prisniva innebar att LKAB:s fossilfria jarnsvamp kommer att kosta
minst 90 procent mer an konkurrenternas jarnsvamp tillverkad fran naturgas. Nivan inne-
bar dven att H2GS fossilfria stél blir som minst 40 procent dyrare &n konkurrenternas stal
utan koldioxidkompensation. Det blir som minst tio procent dyrare an konkurrenternas
dyraste stal med koldioxidkompensation.

T Konsumentdverskottet ar skillnaden mellan vad konsumenter &r villiga att betala som mest for en vara
och vad de faktiskt betalar. Det méter den vélfard som uppstar nar konsumenterna betalar mindre an
vad de vore villiga att betala.
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Aven med utbyggd produktionskapacitet
blir elmarknaden en begransning

Fram till 2030 finns mojligheter att bygga ut produktionskapaciteten. Adderas kapacitet
som kan generera upp till 70 TWh extra el till det nordiska elsystemet blir paverkan pa
elpriserna inte lika stora. Det genomsnittliga nordiska elpriset kan trots detta forvantas for-
dubblas. Elpriserna i elomrade SET1 och narliggande omraden okar &n mer. | SE1 och NO4
kan en fyrdubbling av elpriset forvantas medan en fordubbling kan férvantas i Finland.

Problematiken som foretagen drabbas av ar att 6verforingen fran sédra Sverige till elomrade
SET slar i kapacitetstaket nar efterfragan okar. Av detta foljer snabbt stigande elpriser
som gor fossil elproduktion i Finland och i elomrédde NO4 i norra Norge Ionsam. N&r dver-
foringskapaciteten fran dessa omraden ocksa slar i taken stiger priserna &n snabbare.

Elkonsumenterna i Finland, NO4 och SE1 &ar de som paverkas mest av satsningarna i SE1
genom minskat konsumentoverskott. | Finland forlorar elkonsumenterna 30 miljarder
kronor arligen. I Norges elomrade NO4 minskar konsumenttverskottet med 19 miljarder
kronor. Elkonsumenterna i SE1 forlorar 9 miljarder kronor per ar. Sammanlagt for hela
Norden minskar konsumentoverskottet med knappt 61 miljarder kronor.

LKAB, SSAB, H2GS och Fertiberia kan forvénta sig ett elpris pd som minst 118 ore per
kWh. En sddan niva pa elpriset innebér att LKAB:s och H2GS jarnsvamp och stal kommer
att vara sa dyra att de inte gar att sélja.

Forutsattningarna blir inte battre efter 2030

Efter 2030 finns storre mojligheter att 6ka bade dverforingskapaciteten till och produk-
tionskapaciteten i elomrade SE1. Vad som hander efter 2030 ar spekulativt och prognoser
for 2050 visar pa okningar i det svenska elbehovet pa upp till 140 procent jamfort med
i dag.

Om alltfor stora prisdkningar i elomréde SE1 ska kunna undvikas, ger en grov uppskatt-
ning att det behovs ett produktionstillskott pa minst 42 TWh till 2050 i elomrade SE1
enbart for att tdcka LKAB:s behov pa 70 TWh. Detta ar dessutom i tillagg till 70 TWh extra
produktionskapacitet i hela Norden och att inga andra efterfrégedkningar sker. Alternativt
kravs att Overforingskapaciteten till SE1 okar med cirka 140 procent jamfort med i dag.

Oavsett vilken typ av kapacitet som byggs ut, 6verforing eller produktion, kravs mycket
stora investeringar som troligtvis inte ar de politiskt mest viktiga, samhallsekonomiskt
mest lonsamma eller foretagsekonomiskt mest intressanta for elproducenterna.
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Planerna ar overambitiosa och orealistiska

Ur ett elmarknadsperspektiv kommer LKAB:s, H2GS och Fertiberias sammantagna sats-
ningar i norra Norrland inte att kunna realiseras med Ionsamhet vare sig pa kort sikt till
2026 eller pa langre sikt till 2030 eller senare.

Satsningarnas svaga formaga att generera lonsamhet kan enklast forstas mot de undan-
trangningseffekter de skapar pa grund av sin storlek — den i dagslaget billiga elen i norra
Norrland har lockat till sig alltfor stora investeringar. Foretagens myopiska investerings-
kalkyler verkar inte ha tagit hojd for att de egna investeringarna, eller de 6vriga bolagens
satsningar, ar s pass omfattande att de har stor paverkan pa elmarknaden. Genomférs
alla investeringar enligt plan kommer elpriserna att stiga sa mycket att satsningarna blir
olonsamma. Med nodvandighet méste darfor ett eller flera av bolagen antingen tvingas
backa fran sina planer eller fallera.
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Executive Summary

LKAB, SSAB, H2 Green Steel (H2GS) and Fertiberia are planning to produce sponge
iron, steel, ammonia, and fertilizers in bidding zone SE1 in northern Norrland, which will
require approximately 20 TWh of electricity by 2026. In the companies’ plans for 2030,
their combined electricity demand will have doubled to around 40 TWh. By 2050, their
needs will have more than doubled once more to approximately 90 TWh of electricity.

The companies’ plans for 2026 will have significant

real economic effects

If the companies’ plans for 2026 are realized without a corresponding increase in elec-
tricity production by 20 TWh, electricity prices will rise sharply in all bidding zones in the
Nordic region. For the Nordic region, the price is expected to increase by 77 percent. In
the Danish bidding zones, farthest from northern Norrland, electricity prices are expected
to rise by up to 40 percent. Electricity consumers in Norrbotten County can expect elec-
tricity prices to increase by up to 176 percent.

The welfare effect for electricity consumers in the Nordic region — households, businesses,
and the public sector — will result in an annual loss of SEK 92 billion in consumer surplus.
The biggest losers are the Norwegian electricity consumers, who will miss out on
approximately SEK 34 billion in consumer surplus per year. Swedish electricity consumers
will lose about SEK 31 billion in consumer surplus per year. The lost surplus is primarily
redistributed to electricity producers.

The magnitude of the lost consumer surplus can be understood in relation to LKAB's
investment, which is estimated to be in the range of SEK 150 to 400 billion and H2GS's
stated investment of 60 billion SEK.

The investing companies can expect to face an electricity price of at least 80 dollars per
MWh in 2026. Such a price level means that LKAB's fossil-free sponge iron will cost at
least 90 percent more than competitors’ sponge iron produced from natural gas. The
level also means that H2GS's fossil-free steel will be at least 40 percent more expensive
than their competitors’ steel without carbon compensation. It will be at least ten percent
more expensive than their competitors’ most expensive steel with carbon dioxide com-
pensation.
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The electricity market remains a limitation even
with expanded capacity

Until 2030, there are opportunities to expand production capacity. If additional capacity
capable of generating up to 70 TWh of extra electricity is added to the Nordic power
system, the impact on electricity prices will not be as significant. However, the average
Nordic electricity price can still be expected to double. The electricity prices in bidding
zone SET and neighboring zones will increase even more. In SE1 and NO4, the electricity
price is expected to quadruple, while in Finland, it is expected to double.

The challenge faced by the companies is that the transfer of electricity from southern
Sweden to bidding zone SET reaches its capacity limit as demand increases. This quickly
leads to rising electricity prices, making fossil fuel electricity production profitable in
Finland and in bidding zone NO4 in northern Norway. When the transmission capacity
from these areas also reaches its limit, prices increase even faster.

Electricity consumers in Finland, NO4, and SE1 are the most affected by the investments
in SET, resulting in a reduction in consumer surplus. Finnish electricity consumers lose
SEK 30 bhillion annually. In Norway'’s bidding zone NO4, the consumer surplus decreases
by SEK 19 billion. Electricity consumers in SET lose SEK 9 billion per year. In total, the
consumer surplus decreases by almost SEK 61 billion for the entire Nordic region.

LKAB, SSAB, H2GS, and Fertiberia can expect an electricity price of at least 110 dollar
per MWh. Such a price level means that LKAB's and H2GS's sponge iron and steel will
be so expensive to produce that the products cannot be sold.

The conditions do not improve after 2030

After 2030, there are greater opportunities to increase both the transmission capacity to
and the production capacity in bidding zone SE1. What happens after 2030 is specula-
tive, and forecasts for 2050 show increases in Swedish electricity demand of up to 140
percent compared to today.

A rough estimate suggests that a production increase of at least 42 TWh is needed
by 2050 in bidding zone SET alone to cover LKAB's 70 TWh needs, if significant price
increases are to be avoided in the area. This also presupposes an additional 70 TWh of
production capacity in the entire Nordic region and no other demand increases in the
Nordic region. Alternatively, it would require an approximately 140 percent increase in
transmission capacity to SE1 compared to today.

Regardless of the type of capacity expansion, whether in terms of transmission or pro-
duction, it requires very large investments that are unlikely to be politically prioritized,
economically beneficial for society or financially attractive for the electricity producers.
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The plans are overly ambitious and unrealistic

From an electricity market perspective, the combined investments of LKAB, H2GS, and
Fertiberia in Norrland cannot be realized profitably — neither in the short term until 2026
nor in the longer term until 2030 or later.

The weak profitability-generating capacity of these investments can be understood by
the displacement effects they create due to their size. The currently cheap electricity in
northern Norrland has attracted investments that are too large. The companies’ myopic
investment calculations do not seem to have considered that their own investments, or
the investments of other companies, are so extensive that they have a significant impact
on the electricity market. If all investments are carried out according to plan, electricity
prices will rise too much for the investments to be profitable. Therefore, one or more of
the companies must either be forced to back down from their plans or face bankruptcy.
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1 Inledning

SSAB, LKAB och H2 Green Steel (H2GS) har aviserat stora satsningar pa produktion
av vad som marknadsfors som fossilfritt stal i norra Norrland. Bolagen satsar pa en
och samma typ av teknik: produktion av jarnsvamp med hjalp av vatgas som sedan
omvandlas till stal i ljusbdgsugnar. LKAB avser dessutom att vertikalt integrera hela sin
verksamhet nedstroms och stélla om verksamheten fran att tillverka jarnmalmspellets
till att tillverka jarnsvamp. Omstéllningen och utbyggnaden innebar en synnerligen stor
okning av efterfragan pa fossilfri el i elomrade SET for att kunna producera den stora
mangd vatgas som behovs.

Trots projektens omfattning har inget av bolagen redovisat ndgon bedémning av eller stra-
tegi for hur elbehoven ska kunna tackas. Vad galler LKAB i samarbete med Vattenfall ar
detta synnerligen anmarkningsvart eftersom bada bolagen &gs av staten och deras planer
ar s omfattande att de kommer att f& betydande effekter pa hela det svenska samhallet.

Elbehovet i Norrland

| dagslaget har fyra stora aktorer aviserat elintensiv produktion i norra Norrland — mer
specifikt i elomrade SE1. LKAB planerar produktion av jarnsvamp i Malmberget och
Kiruna. De uppger ett tillkommande behov av fem TWh 2026 och 20 TWh 2030 i Malm-
berget. Efter 2030 avser de dven att pabodrja jarnsvampstillverkning i Kiruna. LKAB har
aviserat att deras behov av el darmed okar till 50 TWh 2040 och 70 TWh 2050; se tabell 1.

Tabell 1: Aviserad okad efterfragan pa el i elomrade SE1
fran fyra stora aktorer

TWh
Bolag 2026 2030 2040 2050
LKAB 50 20,0 50,0 70,0
SSAB 0 1 1 1
H2 Green Steel 10 13-17 13-17 13-17
Fertiberia 4-5 4-5 4-5 4-5
Summa 19-20 38-43 68-73 88-93

Kalla: Egna berdkningar och LKAB (2022), H2 Green Steel (2023) och SVT (2022).
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SSAB avser att stélla om hela sin produktion av stal fran traditionell tillverkning via mas-
ugnar till stél via ljusbagsugnar. SSAB har meddelat att de 2024 ska besluta om Lulea
eller Brahestad ska stéllas om forst. SSAB:s tillkommande behov av el i elomrade SE1
blir som mest en TWh om de lagger en ljusbagsugn i Lulea.

H2GS har aviserat ett elbehov pa tio TWh 2026 for sin stalproduktion i Boden. Déarefter
uppger de att de behdver mellan 13 och 17 TWh nar produktionen &r fullt utbyggd 2030.

Fertiberia har aviserat att de ska starta fossilfri produktion av konstgédsel och ammoniak
i Luled 2026. De uppskattar elbehovet till mellan fyra och fem TWh.

Den totala 6kningen i efterfragan pa el i elomrade SE1 fran enbart dessa fyra industri-
satsningar uppgar till cirka 20 TWh 2026. Ar 2030 har behovet férdubblats till cirka 40
TWh. Till 2050 har de aviserade behoven mer an fordubblats ytterligare och uppgar till
cirka 90 TWh. LKAB stér for cirka 80 procent av den aviserade dkade efterfragan.

Det 6kade elbehovet i Sverige

Utdver dessa fyra industrisatsningar prognosticeras dven stora efterfragedkningar pa el
generellt i Sverige. Prognoser av Energimyndigheten, Svenska kraftnat och Energifore-
tagen indikerar en sammantagen efterfragedkning pa upp till 200 TWh 2050, se tabell 2.
Det ar en 6kning med 140 procent jamfort med idag.

Tabell 2: Prognosticerade okningar i efterfragan pa el i Sverige
TWh

2025 2030 2040 2050
Energimyndigheten (2023) 10-16 45-63  105-153  130-215
Svenska kraftnat (2021) 6 13-46 28-124 43-157
Energiforetagen (2023) 40 90 140 195

Kaélla: Energimyndigheten (2023), Svenska kraftnat (2021) och Energiféretagen (2023).

Prognoserna &r naturligtvis mycket osékra. Exempelvis ar Svenska kraftnats prognos fran
2021 baserad pa vad foretagen da aviserat och inkluderar darfor inte flera av de senare med-
delade behoven i Norrland.? Det betyder att den prisbild som Svenska kraftnat redovisade
2021 troligtvis ar underskattad. De uppger att priset pa el i elomrade SE1 kommer att ligga
mellan 25 och 41 6re under perioden 2025 och 2045.2 | Svenska kraftnats uppdaterade
kortsiktiga marknadsanalys 2022 har priset justerats upp till 82 6re 2027.4

2 Exempelvis LKAB:s och H2GS fulla behov och Fertiberias investeringsplaner.
8 Svenska kraftnat (2021).
4 Svenska kraftnat (2022).
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Inget av foretagen har kommunicerat hur I6nsamheten i investeringarna beréknats.
I synnerhet har inga uppgifter publicerats offentligt om vilka maximala elpriser som
investeringarna forutsatter for att [Ionsamheten ska vara positiv. Vad galler det statligt
dgda LKAB:s investeringar ar detta anmarkningsvart eftersom investeringarna kan fa
betydande konsekvenser for de offentliga finanserna och darmed for skattebetalarna.

Syfte och fragestallningar

De aviserade investeringarna i Norrland ar s omfattande att de kommer att fa effekter
pa hela den nordiska elmarknaden. Exempelvis produceras knappt 30 TWh i elomrade
SET arligen, varav drygt tvéa tredjedelar dverfordes till andra elomréden och resten kon-
sumerades inom omrédet. Med 40 TWh extra behov 2030 behdver SET importera minst
20 TWh fran 6vriga omraden om inte produktionen byggs ut i omradet.

Det finns for nérvarande inga analyser av hur en sddan utveckling paverkar den nordiska
elmarknaden och priset pa el i elsystemet. Fragan &r synnerligen viktig i och med att de
stora extra aviserade behoven — pa bade kort och 1dng sikt — ar svara att mota med en
utbyggnad av elproduktionen och 6verforingskapaciteterna i samma takt som behoven
Okar. Laggs de prognosticerade behoven frén andra sektorer till blir det synnerligen svart
att balansera utbud och efterfraga utan, och i varsta fall avsevart, hogre elpriser som foljd.

Syftet med denna rapport ar séledes att utvardera hur det 6kade elbehov som aviserats
for att tillverka fossilfritt stal i Norrland paverkar den nordiska elmarknaden. Mer konkret
ar fragestallningarna:

1. Hur paverkas elpriserna i Nordens elomréden givet de aviserade behoven av el i
elomrade SE1?

2. Ar de aviserade behoven realistiska @ven om produktionen av el byggs ut?

3. Vilka egenskaper hos det nordiska elsystemet begransar investeringarna i Norrland?

Metod

Denna rapport bygger pa simuleringar av det nordiska elsystemet genomférda av profes-
sor Afzal Siddiqui pa Institutionen for data- och systemvetenskap vid Stockholms univer-
sitet.® Simuleringarna utgar fran att efterfragan pa el i elomrade SE1 stegvis okar till en
arlig elforbrukning p& 70 TWh. Efterfrdgedkningarna balanseras i olika scenarier med ett
Okat utbud av fossilfri el i form av havsbaserad vindkraft pa 70 TWh, samt extra utbygg-
nad av havsbaserad vindkraft i elomrade SE1. Resultaten av simuleringarna &r ett antal

5 Modellen berdknar jamvikten for Nordens samtliga elomraden endogent, med exogena statiska anta-
ganden om handel med &vriga Europa. Berdkningarna sker givet produktionskapacitet och produktions-
kostnad efter produktionsenhet, efterfrdgan per elomrade, dverforingskapaciteter mellan elomraden
samt andra parametrar sdsom koldioxidpris och ett stort antal andra parametrar.
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ekonomiska métt — déribland genomsnittligt elpris, konsument- och producentdverskott
och koldioxidutslapp.

I simuleringarna har alla antaganden medvetet gjorts sé att de underlattar for investering-
arna att lyckas — det innebar att forutsattningarna for investeringarna ar ur ett elmark-
nadsperspektiv de allra basta. En mer detaljerad beskrivning av simuleringsmodellen,
antaganden och forutséattningar finns i Hassanzadeh m fl. (2023).

Om att forutspa den framtida elmarknaden

Pa kort sikt fram till 2030 &r mojligheterna till storskalig utbyggnad av elproduktion och
overforingskapaciteter relativt begrédnsad bade i SET och dvriga Norden. P4 sikt kan
naturligtvis utbudet och 6verforingen okas kraftigt, vilket visat sig vara majligt historiskt. Det
kraver dock politiska atgarder och tydliga signaler fran saval politik som marknadspriser
att stora investeringar i elproduktion &r rimligt riskfyllda och har tillrackligt hog lonsamhet.

Samtidigt &r stora delar av de aviserade planerna i Norrland &n sa lange enbart planer.
Vissa av planerna ar redan forsenade — exempelvis har H2GS anmalt att de satta produk-
tionsplanerna till 2026 inte kommer att nas, vilket troligtvis dven senareldgger foretagets
ovriga planer. LKAB:s planer for jarnsvampsproduktion i Malmberget verkar dessutom
kunna bli forsenade. Enligt egen uppgift har de exempelvis dn sa lange enbart natt till
milstolpen dér de ansokt om att fa kdpa mark pa vilken de eventuellt kan bygga anlégg-
ningar for vatgasproduktion.’”

De berdkningar som redovisas har gor darfor inte ansprak pé att vara en prognos for
utvecklingen av den framtida elmarknaden. Malet &r i stéllet att ge en bild av hur elmark-
naden reagerar givet att efterfragan pa el 6kar enligt de aviserade behoven och hur dessa
behov realistiskt kan motas.

® H2 Green Steel (2023).
7 LKAB (2023).
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2 Elmarknaden till 2030

For att utvardera effekterna pa elmarknaden fram till 2030 genomfors ett antal simule-
ringar av den nordiska elmarknaden. Utvarderingen innehaller av sjalvklara skal oséker-
heter. Det beror inte minst pé foretagens egna uppgivna osékerheter i planerna, de langa
tidshorisonterna och oklarheterna kring vilka investeringar i utbyggnaden av elproduk-
tion som kommer att realiseras. Utvarderingen ska darfor inte ses som en prognos av
marknadsutvecklingen utan som en ansats for att pedagogiskt visa hur elmarknaden
och elpriserna kommer att reagera och forklara varfor.

2.1 Forutsattningar for analysen

Generellt géller att alla antaganden som gors ar sa fordelaktiga som majligt for att inves-
teringarna ska kunna lyckas. Antagandena har medvetet gjorts for att ge basta maojliga
forutsattningar for sa laga okningar i elpriserna och sa sma effekter som majligt pa
elmarknaden i 6vrigt.

Exempelvis ges bade LKAB och H2GS full flexibilitet att producera vatgas och kdpa el nar
de vill. Produktionsanldggningarna antas allts& kunna kopa el nar det passar dem bést och
under de timmar, dagar och manader som elen &r billigast. Dessutom tas enbart elpriset
exklusive natavgifter med i varderingen av den slutgiltiga kostnaden for el — det betyder
att investeringarna bara behover betala for elen, inte for att f& elen "transporterad” till sig. |
tilldgg antas de senaste arens hoga elpriser med starka variationer vara en temporar stor-
ning. Elpriserna i utgangslaget baseras i stallet pa 2018 ars forutsattningar pa den nord-
iska elmarknaden. Avslutningsvis diskuteras hur dessa antaganden paverkar analysen.

Utvarderingen av efterfrdgedkningen till 2030 gors inom ramen for tva scenarier. Ett
scenario baserat pa 2023 ars forutsattningar pa elmarknaden och ett scenario baserat
pa en framtida elmarknad 2030 med en hogre produktionskapacitet. Inom ramen for
varje scenario gors ett antal simuleringar dar varje simulering motsvarar olika 6kningar
i efterfragan pa el i elomrade SET.
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2.2 Grundscenario 2023

2.2.1 Forutsattningar for Grundscenario 2023

Detta scenario ar avsett att undersoka hur dagens elmarknad skulle reagera givet att
efterfrdgan pa el okar enligt de aviserade planerna i Norrland redan i dag. Priserna pa
el under 2022 och 2023 var hoga och volatila jamfort med historiska utfall. For att inte
det nuvarande osakra laget ska driva resultaten i berakningarna anvands i stallet forut-
sattningarna pa 2018 ars elmarknad men uppdaterad till 2023.8 Férutsattningarna for
scenariot ar:

Utgar fran férutsattningarna pa 2018 ars elmarknad.

Priset pa utslappsratter for koldioxid &r 100 euro per ton.?

Sol- och vindkraftskapaciteten ar den dubbla jamfért med 2018.
Karnkraftskapaciteten for Olkiluoto laggs till jagmfort med 2018.
Karnkraftskapacitet for Ringhals dras bort jamfort med 2018.°

o g M w2

Inga efterfrageokningar pa el sker forutom de aviserade i elomréde SET.

Med dessa antaganden kan de priser som redovisas i detta scenario darfor tolkas som
vad som skulle gélla givet 2018 ars branslepriser men med 2023 ars elutbud.

2.2.2 Resultat for Grundscenario 2023

| tabell 3 redovisas elpriserna i de nordiska elomradena givet olika 6kningar i efterfrégan
pa el ielomrade SE1."

Utan efterfrageokningar blir elpriserna lagre an uppmatt

i utgangslaget

Utan efterfragedkningar i SET blir det genomsnittliga priset i det nordiska elsystemet drygt
33 ore per kWh under 2023, se tabell 3. Det kan jamforas med de faktiska genomsnittliga
utfallen pa 48 ore per kWh under 2018, 150 ¢re under 2022 och 62 6re under 2023.2

8 Mer specifikt antas a) sol- och vindkraftskapaciteten tredubblas jamfért med 2018, b) tillkommande
havsbaserad vindkraftskapacitet som ar lika stor som den landbaserade 2018 men med 50 procent
hogre kapacitetsfaktor.

9 Nivan pé koldioxidpriset paverkar produktionskostnaden for el fran fossila produktionsanlaggningar.

Ett hogre pris pé koldioxid innebar att elpriset blir hégre om de fossila anldggningarna tvingas tas i bruk.

Reaktor 1 och 2 vid Ringhals stangdes under 2019 och 2020.

Okningen i efterfrdgan redovisas i steg om sju TWh, vilket i stora drag motsvarar méngden el som

kravs for att driva produktionen i en jarnsvampsanlaggning. LKAB:s efterfradgan pa el kan darfor forvan-

tas Oka i steg om sju TWh i takt med att de bygger ut sin produktionskapacitet av jarnsvamp.

Nordpool (2023).

]
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I elomréde SET blir elpriset 29 6re. Det kan jamforas med att det faktiska priset i snitt var
48 ore per kWh under 2018, 65 ore under 2022 och 44 6re under 2023."

Antagandena for berdkningarna ar saledes generdsa da utgéngslaget — innan efterfrage-
okningarna i SET — startar med betydligt lagre elpriser an vad som faktiskt géller och
har varit fallet.

Tabell 3: Elpriser efter elomrade i Grundscenario 2023
Ore per kWh

Okning av efterfragan pa el i SE1 (TWh)

Elomrade 0 7 14 21 28 35

DK1 28,6 29,8 36,9 40,8 44,5 45,8 459 459
DK2 383 402 480 529 572 586 586 586
Fl 54,6 577 68,4 83,7 94,0 1053 108,55 108,88
NO1 30,4 27,8 30,4 33,8 35,6 36,3 36,3 36,3
NO2 29,4 30,7 40,6 46,0 51,3 53,4 53,4 53,4
NO3 29,4 38,3 62,1 82,1 96,4 1021 1022 1022
NO4 29,4 359 553 106,0 126,56 1354 1356 1356
NO5 29,4 20,5 13,2 13,3 11,3 10,7 10,7 10,7
SE1 29,4 353 53,6 81,2 98,3 1175 1361 5886
SE2 294 347 519 596 695 733 733 733
SE3 335 354 458 516 576 598 598 598
SE4 389 411 50,7 567 61,8 636 636 636
Norden 334 360 464 590 670 71,8 737 1114

Kalla: Egna berakningar.

Effekter till 2026 med 20 TWh hogre efterfragan pa el i SE1

Om alla aviserade planer i Norrland realiseras till 2026 6kar efterfragan pé el med cirka 20
TWh i elomréde SE1. Det leder till att priset i elomradet stiger till drygt 81 ore per kWh, se
tabell 3. Detta ligger i linje med Svenska kraftnats (2022) bedémning att elpriset i omradet
kan forvantas stiga till 82 6re 2027.

" Nordpool (2023).
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Det genomsnittliga nordiska elpriset okar fran 33 till knappt 60 6re per kWh, eller med
77 procent. Genomgaende paverkas priset dramatiskt i alla elomraden och elpriserna till
och med i Danmark kan férvantas stiga med cirka 40 procent.

Valfardsforlusten fran investeringarnas negativa paverkan pa det nordiska elsystemet ar
relativt begrénsad; cirka atta miljarder kronor arligen. Daremot ar fordelningseffekterna
omfattande métt som minskat konsumentdverskott for hushall, ndringsliv och offentlig
sektor, se tabell 4% Konsumentdverskottet minskar med 91 miljarder kronor for hela
Norden per ar, vilket till stérsta delen omférdelas till elproducenterna. De storsta forlorarna
ar de norska elkonsumenterna — hushall, naringsliv och offentlig sektor — som gér miste
om cirka 34 miljarder svenska kronor i konsumentoverskott per &r. Norra Norge i elom-
rddena NO3 och NO4 drabbas sarskilt hart. De svenska elkonsumenterna forlorar cirka
31 miljarder kronor i konsumentoverskott per ar, framst i elomrade SE3.

Tabell 4: Valfardseffekter for Grundscenario 2023

Miljarder kronor

Okning av efterfragan pa el i SE1 (TWh)

(0] 21 28 35
Valfard 0,0 -2,0 -4,4 -85 -132 -184 -22,7 -46,8
Konsumentoverskott 00 -88 -499 -9271 -120,8 -138,6 -143,4 -168,0
Producentoverskott 0,0 7,6 49,1 909 1214 1411 1478 2437

Kalla: Egna berdkningar.

Priseffekter till 2030 med 40 TWh hogre efterfragan pa el i SE1

Om alla investeringsplaner i norra Norrland till och med 2030 realiseras ¢kar efterfragan
pa el i elomradet med mellan 38 och 43 TWh. Utan tillkommande nettoproduktion leder
det i stora drag till en fyrdubbling av elpriset i elomrade SE1 till cirka 130 &re per kWh,
se tabell 3. Det nordiska elpriset fordubblas och priserna i Danmark okar med cirka 60
procent.

De hoga priserna medfor stora omfordelningseffekter och konsumentoverskottet minskar
med cirka 140 miljarder kronor for hela Norden. De svenska elkonsumenterna ar de
storsta forlorarna och tappar 6ver 50 miljarder i konsumentoverskott.

' Konsumentoverskott r ett vélfardsmatt som mater skillnaden mellan vad konsumenter &r villiga att
betala som mest for en vara och vad de faktiskt betalar. Overskottet ar den valfard som skapas nar
konsumenterna betalar mindre @n vad de egentligen &r villiga att betala.
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Koldioxidutslappen okar kraftigt

Priset pa utslappsrattigheter antas vara 100 euro per ton. Det gor att de fossila produk-
tionsanlaggningarna i princip star oanvédnda och att CO2-utsldppen fran det nordiska
elsystemet ar mycket 1dga i utgangslaget. | takt med att efterfrdgan péa el i Norrland okar
blir fossil el bade I16nsam och nédvandig for att balansera elsystemet. Den fossila elproduk-
tionen Okar dessutom i allt snabbare takt nar efterfrdgan i elomrade SE1 stiger. Den fossila
produktionen okar framfor allt i elomrade fyra i Norge (NO4) och i Finland, och leder i
varsta fall till atta miljoner ton CO2-utslapp. Det innebér en 6kning av CO2-utslappen i
Finland, Norge, Sverige och Danmark med drygt fem procent.

Den okade fossila inblandningen ar en direkt konsekvens av investeringarna i SET och kan
harledas till LKAB:s, H2GS och Fertiberias investeringar som syftar till fossilfri produktion
av jarnsvamp, stal och konstgodsel.

2.3 Scenario 2030
2.3.1 Forutsattningar for Scenario 2030

Detta scenario &r avsett att undersoka elmarknadsresponsen pé en framtida nordisk
elmarknad som ar identisk med den i Grundscenario 2023 men med hogre installerad
produktionskapacitet som kan generera upp till 70 TWh extra el. Den 6kade kapaciteten
utgors av utokad fossilfri el fran sol- och vindkraft som fordelas ut i de nordiska elomra-
dena i proportion till dagens fordelning.!® Forutsattningarna kan sammanfattas som:

1. Utgar fran forutsattningarna pa 2018 ars elmarknad.

2. Priset pa koldioxid ar 100 euro per ton.

3. Sol- och vindkraftskapaciteten &r den tredubbla jamfort med 2018.
4

. Tillkommande havsbaserad vindkraft ar lika stor som den landbaserade 2018 men
med 50 procents hogre kapacitetsfaktor.

[&)]

. Karnkraftskapaciteten for Olkiluoto laggs till jagmfort med 2018.

6. Karnkraftskapacitet vid Ringhals dras bort jamfort med 2018.

7. Inga efterfrdgedkningar pa el sker forutom de aviserade i elomrade SET.
Resultaten och priserna som redovisas i detta scenario ska tolkas som vad som skulle galla
givet 2018 &rs branslepriser och 2023 med tillagg for produktionskapacitet motsvarande

70 TWh i det nordiska elsystemet. Scenariot innebér saledes ur ett elmarknadsperspektiv
mycket goda forutsattningar for de aviserade investeringarna att lyckas.

5 Mer specifikt antas a) sol- och vindkraftskapaciteten tredubblas jamfort med 2018, b) tillkommande
havsbaserad vindkraftskapacitet som &r lika stor som den landbaserade 2018 men med 50 procent
hogre kapacitetsfaktor.
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2.3.2 Resultat for Scenario 2030

I tabell 5 redovisas de resulterande elpriserna i Scenario 2030 givet olika 6kningar i efter-
fradgan pa el i elomrade SET.

Utan efterfragedkningar blir elpriserna lagre an uppmatt

Det genomsnittliga nordiska elpriset i utgdngsléget — innan efterfragan pa el i elomréde
SET antas 6ka — ar drygt 23 6re per kWh. Den prisnivan géller i de flesta elomraden med
nagra f& undantag. Priserna i utgangslaget ar cirka hélften av vad priserna var 2018. De
antagna utgangspriserna ar dessutom cirka 20 respektive 50 procent av 2022 och 2023
ars faktiska priser. Antagandena for berdkningarna &r séledes betydligt generdsare i
utgdngslaget an i det tidigare scenariot.

Tabell 5: Elpriser efter elomrade i Scenario 2030

Ore per kWh
Okning av efterfragan pa el i SE1 (TWh)

Elomrade 0 7 14 21 28

Fl 358 358 358 370 42,2 54,2 70,2 72,3
NO3 231 231 231 27,3 38,0 57,6 65,3 65,3
NO4 231 231 231 259 447 1021 126,5 126,5
SE1 231 231 231 25,6 36,4 64,8 1175 3851
SE2 231 231 231 25,3 29,2 32,7 34,3 34,3
SE3 24,7 24,7 24,7 249 25,4 26,0 26,4 26,4
SE4 23,2 23,2 23,2 23,6 24,4 25,7 26,0 26,0
Norden 234 234 234 23,7 26,6 35,7 43,9 66,4

Kalla: Egna berdkningar.

Priseffekterna ar isolerade till vissa elomraden

Givet att investeringarna i elomrade SE1 realiseras fram till 2030 6kar efterfragan med upp
till 43 TWh. Trots den hogre produktionskapaciteten i elsystemet férdubblas det genom-
snittliga nordiska elpriset fran 23 till 44 ore per kWh, se tabell 5. Elpriserna i elomrade
SET och narliggande omraden 6kar an mer. | SE1 Okar priset till 118 ore, i NO4 6kar priset
till 126 ore och i Finland fordubblas elpriset till 70 ore.

Att just SET och dess angransande elomraden paverkas mest beror dels pa att fossil
elproduktion blir nodvandig for att balansera systemet, dels pa att 6verforingskapaciteten
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till SET ar begrénsad. Detta framgdr av att efterfragedkningar upp till 21 TWh i SET i stort
sett inte paverkar elpriserna dverhuvudtaget. For att tacka efterfrdgedkningar storre an
22 TWh i SE1 behover alltmer fossil produktion i NO4 och Finland startas upp samtidigt
som overforingen till SET slar i kapacitetstaket under allt fler av dygnets timmar.

De norra delarna av Norden &ar de stora forlorarna

Elkonsumenterna i Finland, NO4 och SE1 ar de som paverkas mest av satsningarna i
SET. | takt med att en hogre efterfrédgan pa el i SET driver upp elpriserna minskar dven
konsumentoverskottet, se tabell 6. | Finland minskar konsumentoverskottet med 30
miljarder kronor (eller 2,7 miljarder euro). | NO4 minskar 6verskottet med 19 miljarder
kronor (eller 18 miljarder NOK). For de svenska elkonsumenterna i SET leder de hogre
elpriserna till en valfardsforlust pa cirka nio miljarder kronor per &r. Totalt for hela Norden
kan konsumentoverskottet forvantas minska med knappt 61 miljarder kronor, se tabell 6.

Tabell 6: Valfardseffekter for Scenario 2030

Miljarder kronor

Okning av efterfragan pa el i SE1 (TWh)

(0] 7 14 21 28 35
Valfard 0,0 -6 -32 -49 -70 -104 -154 =271
Konsumentoverskott 0,0 0,0 0,0 -1,0 -100 -366 -606 -81]1
Producentoverskott 0,0 0,0 0,0 0,8 9,5 372 673 133,5

Kélla: Egna berakningar.

Aven koldioxidutslappen fran elsystemet dkar

P& samma satt som i Grundscenario 2023 ékar koldioxidutslappen. Okningen blir inte
lika stor eftersom elsystemet har extra fossilfri produktionskapacitet motsvarande 70
TWh. Den fossila produktionen ¢kar framfor allt i elomrade NO4 och i Finland, och leder
som mest till 1,4 miljoner ton CO2-utslépp. Okningen i koldioxidutsldppen kan — sésom
tidigare — helt knytas till foretagens planerade fossilfria produktion.
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2.4 Sammantagen bedomning
fram till 2030

Den 6vre gransen for att investeringar i produktion av jarnsvamp och stal ska vara l6n-
samma uppges vara cirka 60 ore per kWh."® Med stor sakerhet behover elpriset vara
betydligt Iagre &n 60 6re.”” Exempelvis uppger Johansson och Kristrom (2022) att H2GS
investering forst blir lonsam vid ett pris pa el, inklusive overforingsavgifter, under 17 ore
per kWh om det fossilfria stélet inte betingar ndgon prispremie. Om H2GS fossilfria stél
ger en prispremie pa 14 procent kan elpriset som mest vara 36 ore per kWh. | Sundén
(2024) visas att LKAB:s jarnsvamp kan bli konkurrenskraftig forst vid en elkostnad inklu-
sive natavgifter under 40 ore per kWh. Det forutsatter samtidigt att konkurrenterna klimat-
kompenserar for sina utslapp till ett pris pa 190 dollar per ton koldioxid.

Investeringarna riskerar bli olonsamma redan 2026

I Grundscenario 2023 stiger elpriset till nivaer dver 80 ore per kWh nar efterfragan pa el
i elomrade SE1 okar med de aviserade 21 TWh. Det betyder att priserna i elomrade SE1
redan 2026 ar sa pass hoga att LKAB:s och H2GS satsningar inte kan bli Idonsamma.
LKAB:s fossilfria jarnsvamp kommer da att kosta minst 90 procent mer &n konkurren-
ternas jarnsvamp tillverkad fran naturgas. H2GS fossilfria stal blir som minst 40 procent
dyrare dn konkurrenternas stal utan koldioxidkompensation och minst tio procent dyrare
an konkurrenternas dyraste stal med koldioxidkompensation.

Om alla aviserade investeringar fram till 2030 trots allt genomfors kraver produktionen
av jarnsvamp, stal och konstgddsel 43 TWh. En sé& stor 6kning i efterfragan leder till ett
elpris i elomréde SE1 pa i genomsnitt 136 6re per kWh.

Efterfragan kan maximalt 6ka med 14 TWh i elomrade SE1

Ett kontrafaktiskt pedagogiskt exempel kan visa pa vad som krévs for att investeringarna
overhuvudtaget ska kunna bli [onsamma utifran ett elmarknadsperspektiv. Givet att ett
elpris pd maximalt 50 ore per kWh gor investeringarna Iénsamma far efterfragan pa el i
SET inte 6ka mer an 14 TWh i Grundscenario 2023. Det motsvarar grovt sett H2GS elbehov
for sin produktion av fossilfritt stal 2030. All realiserad tillkommande efterfragan pa el frén
LKAB, SSAB och Fertiberia riskerar med andra ord att gora alla satsningar olonsamma
eftersom de kommer att driva upp priset pa el alltfor mycket.

6 Exempelvis International Energy Agency (2020) och Material Economics (2019).
7 Sundén (2024).
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Mer el i systemet kan inte radda Ionsamheten

| Grundscenario 2023 antas ingen tillkommande elproduktion 6verhuvudtaget. Priserna
som redovisas kan séledes sdgas vara de hogsta majliga och resultaten en beskrivning
av det sdmsta mojliga utfallet pa elmarknaden for foretagens investeringar i Norrland.

| Scenario 2030 adderas darfor 70 TWh fossilfri elproduktion till elsystemet. Trots detta
tilldgg okar elpriserna i SE1 pé ett satt som gor att investeringarnas Iénsamhet snabbt ur-
holkas nar efterfrdgan pa el 6kar i SE1. Givet att alla foretagens planer realiseras till 2030
blir elpriset inte mycket lagre @n i Grundscenario 2023. Genomsnittspriset blir 118 6re per
kWh, vilket &terigen &r dubbelt sa hogt som den niva som behovs for att investeringarna
overhuvudtaget ska kunna blir Ionsamma. Trots att forutsattningarna i Scenario 2030 ar
de allra b&sta kan saledes investeringarna inte bli Iénsamma om alla planer realiseras.

Problematiken som foretagen drabbas av ar att efterfrdgan ar sa pass stor att over-
foringen till SET fran sodra Sverige slar i kapacitetstaket nar efterfragan ¢kar. Nar detta
sker blir fossil elproduktion i Finland och NO4 |6nsam och nodvandig. Nar overforings-
kapaciteten till SET fran Finland och Norge &ven nér sina kapacitetstak leder detta till
mycket snabbt stigande elpriser i elomrade SET.

Om 50 ore per kWh &r brytpunkten for att satsningarna ska vara Ionsamma kan efterfrdgan
pd el i elomrade SET inte 6ka mer &n 32 TWh till 2030. Sa blir alltsa fallet &ven om 70 TWh
skulle tillforas det nordiska elsystemet till 2030.

Ovriga elkonsumenter &r de stora férlorarna

De stora forlorarna om investeringarna tvingas igenom utan tillréacklig samtida utbygg-
nad av elproduktionen ar dvriga elkonsumenter — hushall, naringsliv och offentlig sektor.
Framst drabbas elkonsumenterna i elomradena SE1, NO4 och Finland. Om investeringarna
i Norrbottens lan genomfors enligt plan och utbyggnaden av produktionskapacitet inte
haller samma takt drabbas dven konsumenterna i 6vriga elomraden i Norden. | sémsta
fall riskerar elpriserna i de svenska elomréddena SE2-SE4 6ka med mellan 40 och 100
procent redan till 2026. Till och med sé& langt bort fran SET som i Danmark riskerar pri-
serna att 6ka med upp till 40 procent och detta enbart till foljd av okad efterfragan i SE1.
Tillkommer ytterligare efterfragan riskerar prishéjningarna bli &nnu hogre.

Konsumentoverskottet faller med stigande priser

Med hogre priser faller konsumentoverskottet. Genomfors investeringarna i Norrbot-
tens lan fullt ut enligt plan fram till 2030 forlorar de nordiska elkonsumenterna mellan
60 och 140 miljarder kronor per ar. Det ska stéllas mot att H2GS avser att investera 60
miljarder kronor och LKAB avser investera mellan 150 och 400 miljarder kronor. Med
andra ord motsvarar ett enda ars forlust i konsumentdverskott som minst mer an hela
H2GS hela investering. Det kan aven stallas i relation till de 200—-250 miljarder kronor i

26 TILL VILKET ELPRIS SOM HELST?



samhéllsekonomisk férlust som Johansson och Kristrom (2022) beréknar att enbart
H2GS investeringar leder till.

Undantrangningar genom overinvesteringar

Givet att foretagens alla investeringsplaner fram till 2030 realiseras blir elpriserna i bada
scenarierna sé pass hoga att produktionskostnaderna blir s& hoga att varken den fossilfria
jarnsvampen eller det fossilfria stalet gar att sélja med vinst. Detta kan enklast beskrivas
som att foretagens satsningar skapar undantrangningseffekter eftersom foretagens
investeringskalkyler varken tar hojd for vare sig hur de egna eller de andra foretagens
investeringar paverkar elpriserna. Den i dagsléaget billiga och fossilfria elen i SET kan
saledes sdgas locka till sig alltfor omfattande investeringar for att de alla ska kunna bli
[onsamma. | stallet blir ingen av dem l6nsam.

Konsekvensen av detta myopiska beteende ar att LKAB:s, H2GS och Fertiberias investe-
ringar redan fran 2026 drabbas av sddana undantrangningseffekter. Sammantaget dver-
investerar foretagen i produktion av jarnsvamp, stél och konstgodsel som kraver mer el an
vad som finns tillgangligt till de laga priser som kravs fér Ionsamhet. Om investeringarna
genomfors enligt plan och priserna blir s& hoga som redovisas har leder detta med nod-
vandighet till att ett eller flera av bolagen méste backa frén sina planer alternativt fallera.

Natavgifterna kommer utgéra en betydande kostnad

Det &r oklart hur stora investeringar i elndt som kréavs, vilket gor det svart att bedoma
vad som &r en rimlig natavgift. Darfor adderas inte nagra natavgifter till de berdknade
elpriserna. Stora elkonsumenter kan i allménhet férhandla fram battre villkor &n sma. Om
LKAB:s och H2GS planer realiseras kommer bolagen att vara bland de absolut storsta
pa den nordiska elmarknaden och bér darmed kunna fa relativt fordelaktiga affarsvillkor.
Samtidigt kommer natavgifterna oaktat detta att utgora en betydande andel av produk-
tionskostnaderna. Exempelvis innebar en natavgift pa ldga sex ore per kWh en kostnad
pa upp till en miljard arligen for H2GS nar produktionen &r fullt utbyggd.™

Aven om det &r oklart hur stora natavgifterna blir visar berdkningarna att industrisatsning-
arna ar mycket svara att f& Ionsamma. Med tillagg for natavgifter pé elpriset blir det &n
svérare att uppna ldnsamhet.

'8 Natavgifterna kan ocksa komma att bli betydligt hogre. | januari 2024 anger t.ex. Vattenfall ett normal-
pris for natavgiften pa 34 ore per kWh (https://www.vattenfalleldistribution.se/kund-i-elnatet/elnats-
priser/elnatspriser-och-avtalsvillkor/). Om denna natavgift skulle bli aktuell fér H2GS sa skulle det
innebéra en arlig kostnad pa ca fem miljarder.
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Tidigare laga elpriser kan mycket val vara strukturellt hogre
i framtiden

De el- och branslepriser som gallde 2018 var betydligt lagre an i dag och det ar synner-
ligen osakert vilka priser som kommer att gélla framover. Med en 6kad efterfragan pa
fossilfri el i Sverige, Norden och Europa &r det troligt att elpriserna strukturellt kommer
att vara hogre i framtiden, och betydligt hogre &n de som antas i utgadngslaget i de tva
scenarierna. Hogre utgangspriser redan innan de stora efterfrégedkningarna innebar att
elpriserna kan bli an hogre an de som beraknats har.

Ovrig efterfragan kommer ta delar av den utékade elproduktionen

i ansprak

Antagandet om att 6vriga delar i samhallet inte kommer att 6ka sin efterfragan pa el ar
orealistiskt. Det stora flertalet prognoser visar pa betydande 6kningar dven nar industri-
satsningarna i Norrland exkluderats. Flera prognoser visar dven att stora nyinvesteringar
ar nodvandiga enbart for att uppréatthalla den nuvarande kapaciteten i elsystemet. Ett till-
ldgg med 70 TWh produktionskapacitet i hela det nordiska systemet ska séledes ses som
ett nettotillagg till systemet — dvs. efter alla andra investeringar och en 6kad efterfragan
frdn andra delar av samhallet.

Ett nettotilldagg pa 70 TWh motsvarar 50 procent av dagens svenska elanvandning. Trots
detta extraordinart stora tillagg racker elsystemet inte till for att tdcka de planerade elbehoven
i Norrbottens lan utan kraftiga prisokningar i flera av de nordiska elomradena.

Antagandet om full elflexibilitet ar synnerligen generdst

Utover detta antas aven att de tre foretagen kan konsumera el nar det passar dem som
bast. Antaganden om full elflexibilitet kan sdgas motsvara att alla foretag har tillgang till
ett oandligt vatgaslager som de kan fylla och anvanda sig av efter behov. | sin extrem
innebar det exempelvis att LKAB kan forlagga all sin produktion av vatgas till forsta
halvaret om priserna da ar som lagst. Darefter kan bolaget anvanda sig av denna vatgas
under andra halvéret — inklusive att tédcka elbehovet for alla andra anldggningar som krévs
for att tillverka jarnsvamp. Denna fulla flexibilitet ar naturligtvis orealistisk och kraver
synnerligen stora vatgaslager och en overforingskapacitet till anlaggningarna som kan
matcha produktionsbehovet nar det ar som storst.

Trots detta mycket starka antagande till investeringarnas fordel blir det genomsnittliga
elpriset hogt. Orsaken ar att LKAB, H2GS och de 6vriga storkonsumenterna pa grund av
sin storlek blir prissattande pa marknaden nar de véal koper den el de behdver. | verklig-
heten kommer bolagens elanvéandning att begransas av bade vatgasanlaggningarnas och
elnatets kapacitet och de laga elpriser som redovisas hér kan dérfor inte nas.
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3 LKAB och elmarknaden
bortom 2030

LKAB har aviserat ett tillkommande elbehov pa upp till 70 TWh till 2050, vilket framst ska
anvandas till att tillverka jarnsvamp. En sadan efterfrdgeokning i elomrade SE1 &r inte
mojlig att méta — varken med dagens elsystem (enligt Grundscenario 2023) eller med en
okad produktionskapacitet som bidrar med 70 TWh (enligt Scenario 2030).

Bortom 2030 finns majligheter att anpassa elsystemet genom att bygga ut dverforings-
kapaciteten till elomréde SE1 och/eller bygga ut den fossilfria produktionskapaciteten i
elomrade SE1. Det minskar behovet av fossil el och ger stérre méjligheter att fora Gver
fossilfri el frdn andra elomraden.

For att utvardera effekterna pa elmarknaden efter 2030 genomfors ett antal simuleringar
av den nordiska elmarknaden dar 6verféringskapaciteten till elomrade SET Okar, alternativt
att produktionskapaciteten i elomrade SE1 byggs ut.

3.1 Forutsattningar for analysen

| denna analys beaktas enbart LKAB:s aviserade efterfragedkning péa el. De 6vriga avise-
rade behoven antas vara helt och héllet tillfredsstéllda utan konsekvenser pa elmarknaden
och elpriserna. Det innebér att H2GS, Fertiberias och SSAB:s efterfragan pa upp till 23
TWh antas antingen vara till fullo motta alternativt aldrig blivit realiserade. Detta for att
helt renodla effekterna av LKAB:s satsning. Givet analysen i tidigare avsnitt ger det synner-
ligen goda forutsattningar for LKAB:s investeringsplaner att kunna lyckas.

Utvéarderingen av LKAB:s efterfradgan pa el gors inom ramen for tva scenarier. Det forsta
scenariot &r baserat pa Scenario 2030, dvs. dagens nordiska elsystem med extra produk-
tionskapacitet som kan bidra med 70 TWh. | tillagg till detta antas att 6verforingskapa-
citeten till SET ar hogre, alternativt att produktionskapaciteten i SE1 ar hogre. Det ger
mojligheter att vardera hur pass realistiska LKAB:s planer ar separat och utan paverkan
fran andra planerade investeringar.

Det andra scenariot utgar dven det fran Scenario 2030. Efterfragan pa el fran LKAB antas
dock vara konstant 70 TWh hogre. | stallet varieras 6verforingskapaciteten till, alternativt
produktionskapaciteten i, elomrdde SE1 for att kunna uppskatta vad som krévs for att
LKAB:s planer ska ha en praktisk majlighet att lyckas utifran ett elmarknadsperspektiv.
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Okningen i efterfrégan redovisas i steg om sju TWh, vilket i stora drag motsvarar méngden
el som kravs for att driva produktionen i en jarnsvampsanlaggning. LKAB:s efterfrdgan pa
el kan darfor forvantas oka i tio steg om sju TWh i takt med att de bygger ut sin produk-
tionskapacitet av jarnsvamp.

3.2 Scenario — hogre
overforingskapacitet

Detta scenario ar avsett att undersoka elmarknadsresponsen pé en framtida nordisk
elmarknad som &r identisk med den i Grundscenario 2030, men med tillagg for en hogre
overforingskapacitet till, alternativ hogre produktionskapacitet i, elomrade SE1.

Om overforingskapaciteterna mellan elomradena dndras i simuleringsmodellen maste
aven modellen kalibreras om. Det ar ett stort arbete som inte ar genomforbart inom ramen
for detta projekt. Forandringar i dverféringskapacitet mellan elomréden kan dnda approxi-
mativt simuleras genom att férldgga produktionskapacitet i det omrade vartill en 6kad
overforing onskas.

For att approximera effekterna av en rimligt hogre okad 6verforingskapacitet forlaggs
darfor fem GW extra havsbaserad vindkraftskapacitet i SE1." Det motsvarar en 6kad
overforingskapacitet till SET med upp till 60 procent jamfort med dagens kapacitet.?°
Alternativt kan detta ses som en extra produktionskapacitet enbart i SE1 som kan bidra
med 17,5 TWh. Forutsattningarna for scenariot kan sammanfattas som:

1. Utgar fran forutsattningarna pa 2018 ars elmarknad.

2. Priset pa koldioxid &r 100 euro per ton.

3. Sol- och vindkraftskapaciteten &r den tredubbla jamfort med 2018.

4

. Tillkommande havsbaserad vindkraft &r lika stor som den landbaserade 2018
men med 50 procents hogre kapacitetsfaktor.

5. Produktionskapaciteten i SE1 utokas med fem GW havsbaserad vindkraft med en
kapacitetsfaktor som ar 100 procent hogre an installerad kapacitet 2018.

6. Karnkraftskapaciteten for Olkiluoto laggs till jamfort med 2018.
7. Karnkraftskapacitet vid Ringhals dras bort jamfort med 2018.

8. Inga efterfragedkningar pa el sker forutom LKAB:s aviserade i SE1.

]

For att gora vindkraften synnerligen tillgdnglig antas den ha kapacitetsfaktor som &r 100 procent hogre
an vad som géllde for vindkraftverken 2018.

De tillkommande fem GW genererar 17,5 TWh, jamfort med den maximalt mojliga 6verforingen in till
SE1 som ar knappt 30 TWh. Den tillkommande havsbaserade vindkraften i SE1 kan da grovt likstallas
med en 6kning i dverforingskapaciteten med knappt 60 procent.

~
S
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Till 2040 planerar LKAB produktion av jarnsvamp som kraver 50 TWh el. Till 2050 avser
LKAB att ytterligare utoka produktionen av jarnsvamp, vilket kraver 70 TWh el. Den extra
effekten pa fem GW i SET kompenserar for att 6verforingen till SE1 i tidigare scenarier
slar i kapacitetstaket.

LKAB:s planer 6ver 50 TWh ar svara att na

En hogre efterfrdgan upp till cirka 49 TWh ar mojlig att nd i detta generdsa scenario utan
alltfor allvarliga effekter pa vare sig elpriser eller konsumentoverskott, se tabell 7. Det
motsvarar cirka sju jarnsvampsanldaggningar. Stiger LKAB:s efterfrdgan dédremot Gver 49
TWh nér det genomsnittliga elpriset i elomrade SET nivaer som nastintill med sékerhet gor
LKAB:s investeringar i jarnsvampstillverkning olonsamma. Elpriset blir exempelvis i snitt
77 ore per kWh i elomréde SET om efterfrdgan dkar med 56 TWh (= atta jarnsvampsan-
ldggningar), se tabell 7. Dessutom leder de stigande priserna till att konsumentoverskottet
minskar kraftigt i elomradena NO4 och SET.

Tabell 7: Elpriser efter elomrade i Scenario — hégre dverforingskapacitet
Ore per kWh

Okning av efterfragan pa el i SE1 (TWh)

Elomrade 49 56 63

Fl 44,3 55,4 68,4 68,4
NO3 46,1 68,0 68,2 68,2
NO4 57,5 121,4 126,5 126,5
SE1 44,0 76,9 166,9 656,3
SE2 32,3 36,3 36,0 36,0
SE3 25,4 25,8 26,0 26,0
SE4 241 25,0 251 251
Norden 28,1 38,0 47,3 88,1

Kalla: Egna berdkningar.
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3.3 Scenario — vad kravs?

| ett sista scenario stélls fragan hur mycket produktions- eller 6verforingskapacitet som
kravs for att LKAB:s aviserade produktionsplaner ska kunna realiseras. Scenariot utgar
fran Scenario 2030, men den extra efterfradgan pa el i elomrade satts till LKAB:s maximala
behov 2050 - dvs. 70 TWh (eller tio jarnsvampsanldaggningar). Dessutom antas som
tidigare en extra produktionskapacitet i hela elsystemet som kan bidra med 70 TWh.

| stallet for att berdkna utfallen pa elmarknaden for olika nivaer péa efterfragan, varieras
den extra produktionskapaciteten i elomrdde SE1. Det gors genom att 6ka méangden
installerad havsbaserad vindkraft i steg om tva GW.?" P4 detta satt gar det att hitta en
brytpunkt och villkor for nar LKAB:s maximala efterfrégan kan motas utan allt for negativa
effekter pd elmarknaden. Valet av steg om tvd GW motiveras av att det motsvarar behovet
frén en jarnsvampsanlaggning. Sammanfattningsvis ar forutsattningarna for scenariot:

1. Utgar fran forutsattningarna pa 2018 ars elmarknad.

2. Priset pa koldioxid &r 100 euro per ton.

3. Sol- och vindkraftskapaciteten ar den tredubbla jamfort med 2018.
4

. Tillkommande havsbaserad vindkraft ar lika stor som den landbaserade 2018 men
med 50 procents hogre kapacitetsfaktor.

[&)]

. Den extra efterfragan pa el i SE1 ar 70 TWh.

6. Produktionskapaciteten i SE1 utdkas i steg om tva GW havsbaserad vindkraft med
en kapacitetsfaktor som ar 100 procent hogre an installerad kapacitet 2018.

7. Karnkraftskapaciteten for Olkiluoto laggs till jamfort med 2018.

8. Karnkraftskapacitet vid Ringhals dras bort jamfort med 2018.

9. Inga efterfrégedkningar sker forutom i elomrade SET.

Resultat for Scenario — vad kravs?

Enligt Sundén (2024) kravs ett elpris pd som hogst 40 ore per kWh for att LKAB:s jarn-
svamp ska vara konkurrenskraftigt. For att nd den nivan behdéver som minst tolv GW
havsbaserad vindkraft tillforas elomrade SE1. Det genomsnittliga elpriset blir d& drygt 34
ore per kWh, se tabell 7. Tolv GW motsvarar att dverféringskapaciteten till SE1 forstarks
med nastan 140 procent jamfort med idag.??

21 For att gora vindkraften synnerligen tillgénglig antas aterigen att den har en kapacitetsfaktor som &r
100 procent hogre an vad som gallde for vindkraftverken 2018.

2. De tillkommande tio GW genererar 42 TWh, jamfoért med den maximalt mojliga 6verforingen in till SE1
pa knappt 30 TWh. Den tillkommande havsbaserade vindkraften i SE1 kan da grovt likstallas med en
okning i verforingskapaciteten med knappt 120 procent.
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Tabell 8: Elpriser efter elomrade i Scenario — vad krévs?
Ore per kWh

Okning av produktionskapaciteten i SE1 (GW)

Elomrade 5 6 8 10

Fl 68,4 68,4 06,4 50,9 40,1
NO3 68,2 68,2 68,2 59,6 40,0
NO4 126,5 126,5 126,5 93,5 372
SE1 656,3 414,4 117,5 62,2 34,2
SE2 36,0 36,0 36,0 35,3 31,5
SE3 26,0 26,0 26,0 25,7 25,2
SE4 251 251 25/ 24,8 23,7
Norden 88,1 67,9 43,0 33,6 24,9

Kalla: Egna berdkningar.

3.4 Sammantagen bedomning
efter 2030

LKAB:s planer ar éverambitiosa och orealistiska

Resultaten fran Scenario — hégre 6verféringskapacitet kan sammanfattas som att det
inte racker med en 60-procentig forstarkning av overforingskapaciteten till elomréde
SE1 for att LKAB:s planer till 2050 ska kunna realiseras. Alternativt kan resultaten tolkas
som att en okad produktionskapacitet som bidrar med 17,5 TWh extra i elomrade SE1
inte heller ar tillrackligt.

Detta géller trots att LKAB i kalkylen ges fullt utrymme att utan konkurrens ta all extra
produktionskapacitet i ansprak — sammantaget 87,5 TWh i hela det nordiska elsystemet.
Problematiken fér LKAB &r begransningarna i 6verforingskapacitet till SE1. Det leder till att
elpriserna stiger kraftigt nar dverforingen under allt fler timmar sldr i kapacitetstaken. Nar
detta sker blir fossil elproduktion i Finland och framfér allt i NO4 I6nsam och nddvéandig.
Priserna stiger da @an mer, vilket drabbar LKAB i form av undantrangningseffekter och
alla ovriga elkonsumenter i dessa elomraden hart.

Att LKAB:s planer drabbas av undantrangningseffekter till foljd av sina egna investeringar
visar att planerna ar kraftigt overambitiosa. De analyser som ligger till grund for bolagets
planer verkar inte ha tagit hojd for att LKAB:s exceptionellt omfattande investeringar far
betydande paverkan pa elmarknaden.
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LKAB kan som mest realisera 70 procent av planerad produktion

Under basta tankbara forutsattningar kan LKAB:s planer till 2040 realiseras. Det skulle
innebdra att de kan producera jarnsvamp i en mangd som maximalt motsvarar cirka 70
procent av den planerade, vilket motsvarar sju jarnsvampsanlaggningar.

For att detta ska vara mojligt kravs att mycket starka antaganden ar uppfyllda:

« attingen extra efterfrdgan konkurrerar om den extra fossilfria elen — varken i Norden
elleri elomrade SET,

* minst fem GW extra installerad effekt i SE1 alternativt 60 procent hogre installerad
overforingskapacitet till SET samt

* att LKAB inte betalar ndgra natavgifter.

Den diskussion som férdes i tidigare avsnitt om hur antagandena paverkar de berdknade
elpriserna galler aven har. Antagandet om full elflexibilitet for LKAB med sa stor efterfragan
ar naturligtvis helt orealistiskt. Sammantaget leder detta till att de beraknade priserna
hogst sannolikt ar grovt underskattade.

For att LKAB ska kunna realisera sina produktionsplaner fullt ut kravs en utbyggnad av
12 GW havsbaserad vindkraft i elomréde SET — det motsvarar ungefér 42 TWh. En sadan
omfattande kapacitetsutbyggnad kraver mycket stora investeringar till mycket hog risk.
Givet att LKAB:s planer inte realiseras blir det svart att hitta alternativ anvandning for sa
mycket el i Norrland och de nérliggande elomrédena om overforingskapaciteten till sodra
Sverige inte byggs ut kraftigt. Till detta kommer att om mer el &n i dag ska kunna féras
soderut sa forutsatter det en betydande utbyggnad av den planerbara kraften i Sydsverige.
Det &r inte enbart en frdga om brist pd kablar utan om att man for att kunna ta emot el
utifrdn maste ha tillracklig egen produktion.
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