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Konjunkturinstitutet ir en statlig myndighet under Finansdepartementet.
Vi g6r prognoser som anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska
politiken 1 Sverige. Vi analyserar ocksd den ekonomiska utvecklingen samt
forskar inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje manad statistik 6ver foreta-
gens och hushallens syn pa den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar
liknande Konjunkturbarometern gors i alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturliget ir frimst en prognos for svensk och internation-
ell ekonomi, men innehaller ocksa djupare analyser av aktuella makroekono-
miska frigor. Konjunkturliget publiceras fyra ginger per ar. The Swedish
Economy ir den engelska 6versittningen av delar av rapporten.

1 Lénebildningsrapporten analyserar vi varje ar de samhaillsekonomiska
forutsittningarna for 16nebildningen.

Den érliga rapporten Miljo, ekonomi och politik dr en Gversyn och analys av
miljopolitikens samhillsekonomiska aspekter.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran var webbplats, www.konj.se. Den senaste
statistiken hittar du under www.konj.se/statistik.



Forord

Regeringen har gett Konjunkturinstitutet i uppdrag att analysera nationella atgirders
effekter pa de totala EU ETS utsldppen vid 2023 ars inférande av automatisk annulle-
ring.

Uppdragstexten lyder:

”Myndigheten ska analysera under vilka férutsittningar och i vilken utstrickning nat-
ionella dtgirder paverkar det totala utslippsutrtymmet inom EU ETS nir l6pande ann-
ulleringar ur marknadsstabilitetsreserven genomférs. Analysen ska klarligea vilka fak-
torer som avgor om nationella dtgirder leder till minskade utslipp inom EU eller inte
och vilka av dessa som dr dominerande. Om resultaten visar att nationella dtgarder
inom EU ETS blir mer effektiva med l6pande annulleringar ur marknadsstabilitetsre-
serven ska myndigheten dven behandla inom vilka branscher inom EU ETS som nat-
ionella atgirder kan vara kostnadseffektiva for att na det nationella malet om netto-
nollutslipp till senast 2045.”

Denna rapport utgdr var redovisning av uppdraget. Forfattare dr Bjorn Carlén, Anna
Dahlqvist, Svante Mandell och Pelle Marklund, vid Konjunkturinstitutets miljéekono-
miska enhet.

Energimyndigheten och Naturvirdsverket har bidragit med virdefulla synpunkter pa
tidigare utkast.

Urban Hansson Brusewitz
Generaldirektor
Stockholm i april 2018
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Sammanfattning

Denna rapport analyserar den automatiska annullering av utslippsritter som trader i
kraft 2023. Rapporten svarar mot ett regeringsuppdrag om att analysera under vilka
forutsittningar och i vilken utstrickning nationella dtgirder paverkar det totala ut-
slappsutrymmet inom EU ETS nir 16pande annulleringar ur marknadsstabilitetsreser-
ven genomfors.

Ar 2019 blir marknadsstabilitetsreserven operationell. S linge det finns fler 4n 833
miljoner utsldppsritter i omlopp kommer en del av de utsldppsritter som var tinkta
att auktioneras istillet liggas i reserven. Frin och med 2023 kommer bara lika manga
utslippsritter som auktionerades ut aret innan att finnas kvar i reserven, dverskjutande
mingd férsvinner i en 16pande, automatisk, annullering,

Utan den automatiska annulleringen omférdelar nationella atgirder riktade mot den
svenska EU ETS-sektorn enbart utslipp 6ver tid och rum, de totala utslippen paver-
kas inte. Automatisk annullering kan dndra pa det genom att nationella dtgirder som
minskar utsldpp 1 svensk EU ETS-sektor 6kar mingden utslippsritter i omlopp. Delar
av denna Okade mingd kan matas in i reserven och férsvinna ur systemet genom den
automatiska annulleringen.

Det finns i skrivande stund inga publicerade studier som analyserar denna fraga. Dock
finns en del relevant litteratur om hur marknadsstabilitetsreserven fungerar. Vi refere-
rar till denna litteratur och forklarar hur den relaterar till det problem vi studerar. I
stor utstrickning bygger dock rapporten pd egna analyser dir tvé olika tillvigagings-
sitt anvands. Dels har en numerisk modell konstruerats som tilliter oss att studera
flera aspekter av problemet och dels har en analytisk modell tagits fram i syfte att stu-
dera de intertemporala optimeringseffekter systemet ger upphov till.

Analysen visar att nationella dtgirder kan ha en effekt pa de totala EU ETS-utslippen.
Det kriver emellertid att utslippsminskningarna sker i nirtid. Vad som avses med nar-
tid varierar beroende pa bedémningar om framtiden, inte minst vad géller efterfragan
pa utslipp. I vart basscenario har nationella atgirder fram till 2023 en inverkan pa de
totala utslippen. Direfter dtergar systemet till att fungera som tidigare, det vill siga
nationella dtgirder leder enbart till en omférdelning av utslippen 6ver tid och rum.

Det rader osikerhet om hur framtiden utvecklar sig. Ett flertal kinslighetsanalyser har
dirfér genomforts. Sammantaget visar de att ju ldgre utslippen dr fran EU ETS-sek-
torn, desto lingre dr tiden under vilken verksamma nationella atgirder kan genomfo-
ras. Oavsett hur lang den tiden ér sd har dtgirder som ger tidiga utslippsminskningar i
svensk EU ETS-sektor stérre paverkan pa de totala utslippen. I virt basscenario ger
till exempel en utslippsminskning i svensk EU ETS-sektor pa 1 miljon ton upphov till
en ackumulerad utslippsminskning 6ver systemets livscykel pa 0,81 miljoner ton om
den sker 2019, men 0,66 miljoner ton om den istillet sker 2021.

Marknadsstabilitetsreserven tillsammans med den automatiska annulleringen paverkar
priset pa utsldppsritter. Det kan till exempel uppsta relativt kraftiga pris6kningar pa
kort sikt vid brist pa utsldppsritter. Darigenom skapas méjlighet till arbitragevinster
vilka kan locka finansiella aktorer att kopa utsldppsritter tidigt och silja dem senare
nér priset dr hogre. Det leder till fler utsldppsritter i omlopp tidigt i perioden, vilket 1
sin tur gor att fler utsldppsritter matas in i reserven och kan annulleras. Den finansiella
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marknadens agerande kan dirmed ytterligare minska de ackumulerade utslippen. Det
bér noteras att systemet dr forknippat med manga, inte minst politiska, osdkerheter,
vilket torde begrinsa finansiella aktérers vilja att investera. Det dr ddrfér osdkert hur
stor effekt de kommer ha pi de totala utslippen.

I uppdraget ingir att behandla inom vilka EU ETS-branscher som nationella dtgirder
kan vara kostnadseffektiva. Eftersom aktorerna inom EU ETS under ling tid métt ett
enhetligt pris bor inte ndgon sirskild sektor ha ligre marginalkostnader f6r utsldpps-
minskningar 4n nigon annan. Vi kan siledes inte identifiera nagon sirskild bransch
inom svensk EU ETS-sektor dir kostnaderna f6r utslippsminskningar dr uppenbart
ligre 4n inom nigon annan bransch. Ur kostnadseffektivitetssynvinkeln bor dirfér
breda ekonomiska styrmedel mot hela den svenska EU ETS-sektorn anvindas.

Mot vilka branscher som nationella dtgirder bor riktas for att ha effekter pa de acku-
mulerade utslippen fran hela EU ETS-sektorn beror pd var det finns utrymme f6r ti-
diga utsldppsminskningar. Nationella atgirder som leder till utslippsminskningar sent i
perioden kommer inte paverka de totala utslippen. Den automatiska annulleringen
kan dirfor svirligen motivera langsiktiga projekt dir utslippsminskningarna uppstir
lingt fram i tiden. Snarare 4r det atgirder som motiverar till brinslebyten eller atgdrder
som i nirtid minskar aktiviteten i nidgon sektor som ter sig mest aktuella eftersom den
typen av dtgirder har potential att leda till tidiga utslippsminskningar.

Flyget dr en sektor dir den nyligen inférda flygskatten tyder pé en politisk 6nskan att
minska aktiviteten. Flyg inom EES ingar i EU ETS, men flygets utslappsritter ingar
inte i de antal utsldppsritter i omlopp som avgdr hur minga som ska matas in i reser-
ven. For att nationella dtgirder mot flyg inom EU ska ha en effekt pa ackumulerade
utslipp krivs att flyget kdper firre utslippsritter frin (landbaserad) EU ETS édn vad
sektorn annars skulle gjort. Det innebir att en ytterligare faktor méste vara uppfylld
for att nationella dtgirder inom just denna sektor ska vara verksamma.

I hostbudgeten 2017 avskaffades den sd kallade utslippsbromsen. Tanken med den
var att kdpa upp utsldppsritter och annullera dem och dérigenom minska utslippen
frain EU ETS-sektorn. Styrkan i styrmedlet 1ag i dess kostnadseffektivitet. Problemet
var att de utslippsminskningar som utslippsbromsen skulle ge upphov till, helt eller
delvis, nu uppstar i alla fall som en f6ljd av den automtiska annulleringen. Genom en
enkel modifiering av den ursprungliga utslippsbromsen s att kdpta utsldppsritterna
inte annulleras forran antalet utsldppsritter i omlopp har sjunkit tillrdcklig lagt (under
833 miljoner med viss marginal) undviks problemet. Dirmed skapas ett styrmedel som
béde har full utvixling — varje uppkopt utslippsritt ger fullt ut en minskning av ut-
slippen — och dessutom ir kostnadseffektivt.



1 Introduktion

Syftet med denna rapport ir att svara pi ett regeringsuppdrag om automatisk annulle-
ring. I uppdraget ingir att analysera under vilka férutsittningar och i vilken utstrick-
ning nationella atgirder paverkar det totala utslippsutrymmet inom EU ETS nir 16-
pande annulleringar ur marknadsstabilitetsreserven genomfors.

Rapporten inleder med en presentation av systemet (detta kapitel), fortsdtter med en
kort 6verblick av vad tidigare litteratur sagt om marknadsstabilitetsreserven (kapitel 2),
effekter av ytterligare utslippsreduktioner (kapitel 3), aktGrernas respons pa system
(kapitel 4) samt vilken konsekvens det reviderade EU ETS systemet har f6r svensk kli-
matpolitik (kapitel 5). Analysen i kapitel 3 utgar frin agenter som inte dndrar sitt bete-
ende i respons till den nya politiken. Det ér givetvis inte realistiskt, men det gor det
mojligt att studera hur systemet styr “rent tekniskt”. Analysen kompletteras darfor i
kapitel 4 med en modell som visar hur marknaden kan tinkas svara pa politiken.

1.1 Systemets bestandsdelar

Systemet med automatisk annullering ska starta 2023. Systemet dr timligen komplext.
Det ir flera delar som samverkar. Vi férséker hir éversiktligt bena upp dessa delar.

De delar eller begrepp som ir centrala ir:

e Handelssystemet EU ETS
e Utsldppsritter i omlopp

e  Marknadsstabilitetsreserv
e Automatisk annullering

EU ETS

EU ETS ir ett system £6r handel med utslidppsritter som ticker energiintensiva indu-
strier och stérre el- och virmeproducenter. Systemet sétter ett tak £6r hur mycket ut-
slapp av vixthusgaser som far géras av de anliggningar som berdrs. Antingen tilldelas
anldggningarna utsldppsritter eller sd fir de kopa via ett auktionstorfarande. Anldgg-
ningarna tilldts fritt handla utslappsritter med varandra. Systemet har vid flera tillfallen
utvirderats och till det ursprungliga direktivet, Dir. 2003/87/EC, har tilliggsdirektiv
sdsom 2009/29/EG samt EU 2018/410 antagits.

EU:s mil £6r EU ETS-sektorn dr att 4r 2030 ska dess utslipp av vixthusgaser vara 43
procent ligre dn dr 2005. For att nd detta mal sdnks den arliga tillférseln av utslapps-
ratter till marknaden succesivt med 2,20 procent per dr (EU 2018/410).

EU ETS beskrivs ofta som ett misslyckande. Anledningen ir att priset pa utslppstit-
ter betraktas vara for lagt for att ge incitament till kortsiktiga utslippsreduktioner samt
for oférutsigbart fOr att ge incitament till investeringar i langsiktiga utslippsredukt-
ioner. En anledning till det liga priset 4r den finansiella krisen 2007—-2008, och den
ekonomiska tillbakaging som den orsakade, med minskad efterfrigan pa utslippsritter
som foljd. En ddmpad efterfrigan, samtidigt som tilldelningen av utslippsritter var
fortsatt relativt hog, innebar ett relativt lagt (jimvikts)pris pa utslippsmarknaden. Ef-
terfrdgan har ocksd minskat pd grund av politiska satsningar pa 6kad andel f6rnybar
energi och forbittrad energieffektivitet (Koch m.fl. 2014). Nir linder infér nationella



styrmedel vilka exempelvis frimjar férnybar icke-fossil energi minskar ocksa det nat-
ionella behovet av att inneha rittigheter att slippa ut fossil koldioxid. Till dessa energi-
politiska styrmedel har rena klimatpolitiska nationella styrmedel sdsom prisgolv in-
forts. Prisgolv inférdes exempelvis i Storbritannien 2013 och fungerar som ett ligsta
pris pd koldioxid. Nir utslippsrittspriset understiger detta minimipris — maste brit-
tiska utslippare darfér betala mellanskillnaden till den brittiska staten.!

Europeiska kommissionen (2012) formulerade det sdsom att prisnedgangen pé ut-
slappsritter ssmmanfallit med ett vixande 6verskott pd utslippsritter. Kommissionen
menade att detta gett upphov till en ”’strukturell obalans” mellan utbud och efterfra-
gan pa utslippsritter och diskuterade forslag till atgirder - sdsom att dra tillbaka ut-
slappsritter eller placera dessa i en reserv. Som ett resultat av detta beslutades darfér
2014 att auktionering av 900 miljoner utslippsritter f6r aren 2014-2016 skulle skjutas
fram till 2019-2020 (sa kallad backloading).2 Enligt Europaparlamentets och Radets
beslut EU 2015/1814 ska ocksa en marknadsstabilitetsreserv (MSR) upprittas dir
overskott av utsldppsritter ska placeras frain och med den 1 januari 2019.

Ovanstdende dtgirder syftar till att minska antalet utslippsritter 1 omlopp. Enligt Hep-
burn m.fl. (20106) ir detta det enklaste sittet att hdja priset pa utsldppsritter. Den sen-
aste dtgirden, att inféra automatisk annullering av utslippsritter i reserven (Europe-
iska unionens rad 2017a, b; EU 2018/410) syftar dven den till att reducera antalet ut-
slipp i omlopp. Nedan presenteras férst en definition pa utsldppsritter i omlopp, och
sedan de dtgirder som EU vidtagit f6r att minska antalet utsldppsritter i omlopp.

UTSLAPPSRATTER I OMLOPP

Utslappsritter i omlopp (TNAC — Total Number of Allowances in Circulation) 4r ett
mitt pd hur minga oanvinda utsldppsritter som finns pa marknaden ett visst givet dr3.
Mattet ska beridknas och publiceras drligen (den 15:e maj) av Europeiska kommiss-
ionen. TNAC beriknas som det kumulativa utbudet av utsldppsritter minus de ut-
slappsritter som annullerats (frimst fOr att ticka utsldpp) minus de utsldppsritter som
lagts i marknadsstabilitetsreserven. Det vill siga:

TINAC = totalt antal utsléippsréitter — totalt annullerade utsiippsrétter — utslappsratter i MSK

Den férsta berdkningen av TNAC publicerades 2017 (Europeiska kommissionen
2017). Enligt denna uppgick den totala tilldelningen (frin och med 2013) till och med
2016 till 8,8 miljarder och av dessa har 7,1 miljarder anvints for att ticka utslipp. Sale-
des fanns det 1,7 miljarder utslippsritter i omlopp 20164 Hur stor TNAC ér paverkar
hur manga utsldppsritter som kommer att auktioneras nastkommande dr och vad som
hiander med marknadsstabilitetsreserven, se nedan.

1 Se till exempel https://www.carbontax.org/where-carbon-is-taxed/.

2 Tillbakadragande av utslappsrétter regleras av kommissionens férordning EU 176/2014.
3 EU 2015/1814 Artikel 1:4
4 Den exakta siffran &r 1 693 904 897 utsléppsratter.
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MARKNADSSTABILITETSRESERV

Marknadsstabilitetsreserven (MSR) blir operationell 2019. Tanken med reserven ir att
motverka en ”strukturell obalans” i systemet som manifesteras i att priset pd utslapps-
ritter 4r oOnskat ligt som en foljd av att utbudet dr stort relativt efterfrigan, se ovan.

MSR:en omférdelar utslappsritter 6ver tid. Nér antalet utslippsritter i omlopp
(ITNAC) ir storre 4n 833 miljoner minskas antalet utsldppsritter som ska auktioneras
med 24 procent av TNAGCs. Frin och med 2024 ir motsvarande siffra 12 procents. De
utsldppsritter som dirmed dras undan fran auktionering laggs istillet i MSR. Nar
maingden utslippsritter i omlopp ir ligre (TNAC mindre dn 400 miljoner) sd 6kas
istéllet auktioneringen med 100 miljoner utsldppsritter som tas ifrin MSR. I reserven
ldggs initialt dven de 900 miljoner utsldppsritter vars auktionering senarelades fran pe-
rioden 2014 - 2016 till perioden 2019 - 2020, det som brukar benimnas “back-loa-
ding”, samt ett antal utsldppsritter som av olika anledningar inte har allokerats till
marknaden.

Av central betydelse dr att det antal utsldppsritter som auktioneras ut ett givet ar kom-
mer minskas med 24 procent (12 procent fran och med 2024) av utsldppsritter i om-
lopp och att dessa istillet liggs 1 MSR sa linge TNAC &verstiger 833 miljoner. Om
TNAC understiger 400 miljoner dterférs 100 miljoner utsldppsritter till marknaden ge-
nom att auktioneringen 6kas. Detta sker sd linge reserven inte 4r tdmd.

AUTOMATISK ANNULLERING

Ovanstiende system var i princip faststillt redan 2015 (bortsett till exempel frin att in-
matningstakten till MSR &kats fran 12 till 24 procent av TNAC). I november 2017
torslog Europeiska kommissionen (2017) emellertid en automatisk annullering av ut-
slappsritter i reserven som i stor utstrickning paverkar systemet.

Den relevanta passagen lyder: ” Furthermore, as a long-term measure to improve the functioning
of the EU E'TS, unless otherwise decided in the first review in accordance with Article 3 of Decision
(EU) 2015/ 1814, as from 2023, allowances held in the reserve above the total number of allow-

ances auctioned during the previous year should no longer be valid. Regular reviews of the functioning

of the reserve should also consider whether to maintain those increased rates.” Europeiska kom-
missionen (2017), s 20, Konjunkturinstitutets understrykning.

Fran och med 2023 kommer sdledes den mingd utsldppstitter i reserven som Gversti-
ger den del som auktionerades” ut dret innan att annulleras.

1.2 Systemillustration

Figur 1 sammanfattar 6versiktligt hur systemet hinger ihop. De viktiga delarna 4r att

foretagens agerande paverkar antalet utsldppsritter i cirkulation (TNAC). Om foreta-
gen inte anvander utsldppsritter for att ticka utslipp utan istéllet sparar utsldppsratter
sa Okar TNAC. Detta paverkar i sin tur huruvida ytterligare utslippsritter ska liggas i

5 Europeiska kommissionen (2017).
6 EU 2015/1814.

7 Notera att det ar den auktionerade, inte hela den tilldelade, mangden som avgér hur manga utslappsrétter
som lamnas kvar i MSR:en.

11



reserven (detta 4r fallet om TNAC &verstiger 833 miljoner) och, om sd, hur ménga ut-
sldppsritter det ror sig om eftersom detta beridknas som en andel av TNAC. De ut-
sldppsritter som liggs 1 reserven tas frin auktioneringen, si en hég TNAC betyder
dven att auktioneringen blir ldgre. Den andel av utslidppsritter som ska delas ut gratis
péaverkas dock inte av systemet.

Paverkan frin TNAC pa mingden annullering gir saledes via att TNAC inverkar pa
hur mycket som auktioneras som i sin tur bestimmer hur manga utslippsritter som
ligger kvar i reserven frin ar till 4r. Den del av reserven som 6verstiger foregdende ars
auktionering annulleras.

Figur 1 Systemillustration

Tilldelning Foretag

Om TNAC > 833
miljoner ratter;

minska auktioneringen
med 24 % (12 % fran
2024) av TNAC och
lagg dessai MSR

Om TNAC < 400
miljoner ratter;
minska MSR och oka
auktioneringen (med
100 miljoner ratter)

Tacka utslapp
7
Annullering

Automatisk annullering

Fr.o.m. 2023 kan MSR
inte innehalla fler
ratter &n vad som
auktioneras ut aret
innan. Eventuellt
overskott annulleras.

Backloading
etc.

Sa linge TNAC ir storre dn 833 miljoner fors utslippsritter bort fran auktionering
och in till MSR. Foretag kan dé tvingas anvinda sparade utslappsritter for att ticka
sina utslipp varvid TNAC sjunker. Niar TNAC sjunker under 400 miljoner sa aterfors
utslippsritter frin reserven till marknaden via 6kad auktionering.

Den automatiska annulleringen kommer (sannolikt kraftigt) reducera antalet utslipps-
ritter i reserven, vilket begrinsar dterféringen. Dirmed resulterar systemet inte bara i

en omférdelning av utsldppsritter 6ver tid, utan det kommer dven begrinsa de totala

utslippen Over systemets livscykel.
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2 Marknadsstabilitetsreserv — resultat fran
tidigare studier

Beslutet att infora automatisk annullering togs i mars 2018 (EU 2018/410) och fore-
gicks inte av ndgra vetenskapliga studier kring hur en marknadsberoende annullerings-
mekanism exakt bor utformas £6r att uppfylla sitt syfte. Det finns éverhuvudtaget fa
studier kring den hir typen av politiska interventioner pd marknader f6r handel med
utsldppsritter, dven om man inkluderar studier om marknadsstabilitetsreserven.

I detta avsnitt tittar vi nirmare pa vetenskapliga artiklar som dels analyserar stabilitets-
reservens effekter pd utslippsmarknaden och som dels féreslar ett alternativ till EU:s
automatiska annullering. Avsnittet inleds med en diskussion kring den faktiska prisut-
vecklingen pa utslippsritter och de faktorer som kan péverka denna utveckling.

2.1 Utveckling av priset pa utslappsritter

Figur 2 visar prisutvecklingen pa utslippsritter under perioden 2012-2017. Den svarta
kurvan speglar spotpriset och den gra terminspriset. Som framgar finns en diskrepans
mellan spot- och terminspriset, som dock minskar allt eftersom datum f&r inlésen av
terminskontraktet nirmar sig.

Figur 2 Termins- och spotpris pd utslidppsritter
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Anm. Terminskontrakt med inlésen december 2019. P8 spotmarknaden sker handel med utslappsréatter for
direkt leverans. Med termin avses ett ingdnget avtal om kop av utslappsratter, eller ratten till kontant-
avrékning, vid en given framtida tidpunkt till ett pris som faststélls nar kontrakt om ing&nget avtal uppréttas.
Kallor: European Climate Exchange (ICE), European Energy Exchange (EEX).

Att terminspriset dr hogre beror pa att det speglar en férvintan om (en osiker) fram-
tid och ddrfér delvis bestar av en riskpremie. Genom att képa pé termin slipper fére-
tag binda kapital i utsldppsritter och kan satsa pa alternativa kapitalplaceringar. Ter-
minsmarknaden dr ocksda mer likvid (stora volymer handlas) dn spotmarknaden, vilket
gOr att foretag kan vilja betala ndgot mer f6r terminskontrakt. Pa en likvid marknad
paverkas inte priset pd utslippsritter lika litt av sjdlva handeln med utsldppsritter och
foretagen kan litt silja av eller k6pa pd sig utsldppsritter.
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Foretag som omfattas av EU ETS kan vilja spara utsldppsritter for att forsikra sig
(hedge) emot icke-férutsigbara hindelser sisom ovintade politiska beslut. Exempelvis
kommer en forvintad snabbare sinkning av utsldppstaket inom EU ETS, skapa f61-
vintningar om att priserna stiger i framtiden, vilket 6kar virdet av att spara utslipps-
ritter (Ellerman m.fl. 2015, 2016). Att féretag sparar utslippsritter drivs dock inte en-
bart av politisk osdkerhet, utan dr ocksé en naturlig del i féretagens intertemporala op-
timering. Foretagen viljer att fordela utsldppsritter 6ver tid 1 syfte att minimera kost-
naderna for att reducera utslippen. Dessutom, utver ett privat sparande, kan férvin-
tan och osikerheten om framtiden utnyttjas av aktorer i rent spekulativt syfte.

Centrala faktorer som kan paverka efterfrigan och utbud p4 utsldppsritter, och sile-
des foéretagens sparande av utslippsritter och sedermera priset pa dessa ér:

Fossilbrinslepriset,

Konjunktursvingningar,

Mboijligheten att utnyttja internationella krediter,

Beslut om andra klimat- och energipolitiska dtgdrder, samt
Politiska beslut om EU ETS.

De fyra f6rsta faktorerna paverkar primirt hur manga utslappsritter som efterfragas,
medan politiska beslut om EU ETS, sdsom att skjuta upp auktionering eller annullera
utsldppsritter, har en direkt temporir respektive permanent inverkan pa utbudets Vi
diskuterar det sistndmnda nedan.

2.2 Politiska atgarders priseffekt

Att jimfora prisutvecklingen pd utsldppsritter med tidpunkterna for ett antal revide-
ringar av EU ETS kan indikera hur marknaden reagerar pa politiska frslag och beslut
som dr direkt relaterade till systemet, se tabell 1. I figur 3 relaterar vi dessa hindelser
till utvecklingen av utsldppsrittspriset.

Tabell 1 Centrala politiska atgarder rérande EU ETS, 2012 till 2017

Datum Politisk hdndelse

2012-07-25 Kommissionen lanserar idé om att skjuta upp auktionering av en viss mangd utslappsratter
2012-11-14  Kommissionen identifierar strukturellt dverskott, en reserv ska upprattas: COM (2012)652 final
2013-07-03  Europeiska parlamentet réstar for forslag om backloading

2014-01-22  Eyropeiska kommissionen foresldr inrattandet av MSR i handelsperiod fyra

2014-02-27 2014 &rs auktionering reduceras med 400 miljoner utsléppsratter (backloading)

2015-10-06  Eyropaparlamentets och rédets beslut om uppréttande av MSR (EU 2015/1814)

2017-02-17 Forslag automatisk annullering (&ndring av direktiv 2003/87/EG)

2017-11-17 Parlamentet och r8det enas om inférande av automatisk annullering

Kallor: Fan m.fl. (2017), EU 2015/1814, Europeiska unionens rad (2017a, b).

Den arliga tillférseln av utslappsritter inom EU ETS var redan i ett tidigt skede hogre
dn foretagens faktiska utslipp, vilket bidrog till att fGretagen borjade spara utslippsrit-
ter (Hepburn m.fl. 2016). Ar 2011 pabérjades ett langvarigt prisfall som Europeiska
kommissionen successivt kom att koppla till detta sparande. Ar 2012 lanserade dirfor
Europeiska kommissionen idén om att skjuta upp auktioneringen av utslappsritter, sd

8 Se exempelvis Koch m.fl. (2014), Ellerman m.fl. (2016) samt Hintermann m.fl. (2016).
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kallad backloading, samt att en stabiliseringsreserv skulle inrittas (Europeiska kom-
missionen 2012). 2015 kom sa beslut om att inféra en sidan stabiliseringsreserv (EU
2015/1814). Vidare kommer den auktionering av 900 miljoner utslappstritter som
2014-2016 stilldes in istillet att foras till MSR:en (EU 176/2014).

Figur 3 Terminspris utsldappsratter
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Anm. Tidpunkt for inlésen: december 2019
Kélla: European Climate Exchange (ECX, numera ICE).

Av figur 3 framgar att det prisfall pa utslippsritter som bérjade 2011 fortsatte fram till
1 maj 2013. Direfter stabiliserades priset — dock pd en lag nivd. Detta under en period
da beslut togs om att skjuta upp en del av auktioneringen av utsldppsritter samt pla-
cera en del av utsldppsritterna i en reserv. Att dessa hindelser inte verkar ha paverkat
priset ndimnvirt tyder pa att aktrer inom EU ETS ar framatblickande och férstar be-
tydelsen av att dessa dtgirder enbart omférdelar utslappsritter 6ver tid — 6kad knapp-
het pé utslappsritter idag innebdr minskad knapphet imorgon. P4 ling sikt paverkas
inte priset eftersom det totala antalet utslippsritter dr oférindrat.? Diremot leder
automatisk annullering till att det totala antalet utsldppsritter minskar, vilket kan £6r-
vintas leda till ett hbgre pris pa utsldppsritter. Detta skulle kunna férklara den pris-
uppgang som kan observeras frin och med mitten av 2017.

Att beslutet om att inféra marknadsstabilitetsreserven inte tydligt verkar ha paverkat
den langsiktiga prisutvecklingen fran 2013 och framat dr vad som kan férvintas uti-

fran nationalekonomisk teori. Det betyder dock inte att reserven inte haft kort- och

medellangsiktiga effekter pa spot- och terminspriser. I nista avsnitt diskuteras detta

narmare.

9 Se Salant (2016).
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2.3 Teoretiska vetenskapliga studier

Beslutet att inféra en marknadsstabilitetsreserv angavs bland annat vara att géra EU
ETS mer motstandskraftigt f6r obalanser mellan tillgdng och efterfrigan pa utslipps-
ritter, 10 och att 6ka synergier med annan kompletterande energi- och klimatpolitik
inom EU ETS-sektorn (EU 2015/1814). Huruvida marknadsstabilitetsreserven upp-
fyller dessa motiv och férhoppningar kan studeras inom ramen f6r dynamisk optime-
ring.!! Vi diskuterar ndgra centrala resultat fran sddana analyser nedan.!2

RESULTAT AV INFORANDET AV EN MARKNADSSTABILITETSRESERV

De teoretiska jimviktsanalyser som diskuteras hir modellerar pris- och utslippsbanor
da marknadsstabilitetsreserven inte inforts (basscenariot), respektive nir reserven in-
forts (alternativscenariot).

Reservens effekter i en osdaker omvarld

Perino och Willner (2016) analyserar stabiliseringsreserven sdsom beslutet ligger enligt
EU 2015/1814. De studerar hur mycket priset pa utslippstitter paverkas av hindelser
vars omfattningar och styrkor dr osidkra innan de sker. Om en given hindelse leder till
en mindre prisférindring i studiens alternativscenario 4n i dess basscenario tolkas det
som att reserven har minskat obalanser mellan utbud och efterfrigan pa utslippsritter.
Det primira kriteriet for att reserven ska forbittra synergierna med kompletterande
politiska dtgirder dr att atgirderna leder till ytterligare nettominskningar i de totala ut-
slippen inom EU ETS.

Grundldggande egenskaper 1 Perino och Willners (20106) teoretiska modell ér att:!3

1. Reserven inte tillits paverka det totala antalet utsldppsritter som tillférs ETS-
sektorn 6ver tid. Med andra ord skapas eller annulleras inga utslappsritter
inom ramen for reserven.

2. Reserven inte tillits paverka antalet utslippsritter som faktiskt anvinds. Detta
betyder att alla utsldppsritter anvinds fOr att ticka upp utslipp innan EU
ETS upphor.

3. Foretag inte tillats lana utsldppsritter fran framtida allokeringar f6r att spara
eller anvinda idag.

De tva forsta egenskaperna speglar den grundldggande idén bakom stabiliseringsreser-
ven; att givet en total mingd utslippsritter uppné balans mellan tillging och efterfra-
gan pé utslappsritter 1 varje tidpunkt i framtiden. Den tredje egenskapen speglar hur

10 Notera att detta inte betyder att marknaden fér utsléppsrétter inte &r i jamvikt. Marknaden klarerar och
satter ett pris pa utslappsratter.

11 Féretag optimerar verksamheten &ver tid, exempelvis genom att spara tillgdngar till framtiden om detta &r
I6nsamt i jamforelse med att realisera tillgdngarna idag.

12 studiernas teoretiska modeller beskrivs mer (tekniskt) utférligt i separat PM, se Konjunkturinstitutet (2018a).

13 s8som marknadsstabiliseringsreserven &r utformad paverkar den inte det totala antalet utslappsrétter dver
tid. Perino och Willner (2016) visar att p& en konkurrensutsatt intertemporal marknad for utslappsratter med
oandlig tidshorisont, dar foretagen inte tilldts 18na utslappsratter fr&n framtida utdelningar och dar
utslappsratter ar knappa, s paverkar reserven inte heller den totala utslappsmangden.
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EU ETS ir utformat. Perino och Willner (2016) hinvisar till ett antal studier vars mo-
deller inte uppfyller dessa egenskaper (sdsom Kollenberg och Taschini 2016; Fell
2016; Holt och Shobe 2016; Richstein m.fl. 2015).

Enligt Perino och Willner (2016) leder reserven initialt till ett att antalet utsldppsritter i
omlopp minskar och att priset pa utsldppsritter stiger. P4 medelling och lang sikt ér
foretagens efterfragan pé utslippsritter behiftad med en osidkerhet som existerar dven
1 avsaknad av en reserv. I exempelvis lagkonjunktur vet féretagen att en konjunktur-
uppgang kommer forr eller senare, med 6kad efterfrigan pa deras produkter. De vet
dock inte exakt ndr, hur lingvarig och hur stark den blir. Férutom att reserven Okar
knappheten, upplever foretagen dérfor ytterligare knapphet pa utslippsritter med sti-
gande pris som f6ljd. Reserven forstirker saledes den prisékning som sker pé kort
sikt, men ocksa den prissinkning som sker pa medelling sikt. Den motsatta medel-
lingsiktiga effekten beror pa att reserven inte paverkar det totala antalet utslippsritter
inom EU ETS pa lang sikt, och att ett minskat antal pa kort sikt ddrfér maste innebdra
ett 6kat antal pA medellang sikt. P4 ling sikt paverkar reserven inte priset pd utslapps-
ratter.

Sammantaget visar Perino och Willner (20106) att stabiliseringsreserven forstirker den
prisuppging och prisnedging som sker pa grund av en positiv respektive negativ efter-
fragechock. Det indikerar att marknadsstabilitetsreserven 6kar prisvolatiliteten inom
EU ETS, tvartemot ambitionen med reserven.'* Av liknande skal leder 4ven reserven
till férsdmrade synergier med annan befintlig energi- och klimatpolitik.

Reservens effekter i form av en 6kad politisk risk

Salant (2016) studerar en annan typ av osikerhet dn den “omvirldsrisk” som ér i fokus
i Perino och Willner (2010). Istillet studeras risk som kommer av politiska utspel och
beslut som r6r EU ETS.15 Utgangspunkten i analysen dr att EU ETS skapar en effek-
tiv prisbana och dir all politisk inblandning leder till avsteg frin denna bana, vilket
medf6r att EU ETS inte minskar utslippen 6ver tid pa ett kostnadseffektivt sitt.

Det kan ricka med att diskussioner f6rs om att ingripa i systemet fOr att foretag ska
uppleva en politisk risk. Exempelvis argumenterar tankesmedjan Sandbag (20106) att
det 4r, med tanke pa ambitidsa klimatmal, h6gst osannolikt att politiker i framtiden 1a-
ter alla utslippsritter som placerats 1 reserven aterforas till marknaden — dven om syf-
tet med reserven ir att enbart omférdela utslippsritter Gver tid.te Detta kan tolkas
som att Sandbag (2010) inte utesluter att utslippsritter kommer att annulleras i framti-
den. Denna typ av utspel kan i sig leda till att féretagen upplever en 6kad risk kring ut-
vecklingen av EU ETS.

Forslaget och debatten kring att inféra en marknadsstabiliseringsreserv kan ocksd ses
som ett exempel pa nagot som kan ha skapat 6kad politisk risk. Huruvida det faktiskt
ar sa gar inte att sdga utifran den prisutveckling pa utsldppsritter som visas i figur 3.

14“Especially for shocks occurring while there is still a surplus of allowances the MSR tends to amplify, not
dampen, the price response”, Perino och Willner (2016, s 48).

15 Salant (2016) kopplar osakerheten direkt till priset p8 utslappsrétter, och antar att féretagens
kostnadsfunktioner ar oberoende (till skillnad mot Perino och Willner 2016) av pris- och utslappsbanor.

16 Detta ar ocksd anledningen till varfér tankesmedjan menar att vattensdngsargumentet inte haller, det vill
sdga att utslappsminskningar i svensk EU ETS-sektor leder till att utslappen okar i motsvarande méngd i ndgot
annat lands EU ETS-sektor.
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Sammanfattningsvis, visar litteraturen att det dr tveksamt om marknadsstabilitetsreser-
ven, sdsom den utformats enligt beslut EU 2015/1824, kommer att uppfylla sina syf-
ten. For att delvis komma till ritta med detta har det nu tagits ett beslut om att inom
ramen for reservens mekanism inféra automatisk annullering av utslappsritter. I enlig-
het med Perino och Willner (2016) dr detta en hidndelse som f&retagen vet kommer att
ske. Om det relativt snabbt minskar antalet utsldppstitter kommer priserna 6ka pa
kort sikt. Till skillnad fran tidigare bor dven priserna pa ling sikt 6ka eftersom automa-
tisk annullering leder till att det totala utslippstaket sinks.

RESULTAT RELATERADE TILL ANNULLERING AV UTSLAPPSRATTER

Stabiliseringsreserven justerar 6ver tid den arliga tillfSrseln av utslippsritter inom
grinserna for ett givet utslippstak. Kollenberg och Taschini (2016) menar dock att om
malet 4r att stabilisera priset pd utslippsritter dr det béttre att inféra en mekanism som
skapar och annullerar utsldppsritter, det vill siga som héjer eller sinker EU:s totala ut-
slippstak.

Av de studier som ingir i detta avsnitt 4r Kollenberg och Taschini (2016) den som
nirmast liknar EU:s beslutade automatiska annullering av utsldppsritter. I deras mo-
dell 4r automatisk annullering ett sitt att minska antalet utsldppsritter i omlopp nir £6-
retagens sparande Overstiger en viss nivd. Modellen vilar dock pé antaganden som inte
ir forenliga med EU ETS faktiska utformning. Bland annat antas att nya utslappsritter
skapas nir foretagens sparande faller under en viss nivi, och att foretag kan lina ut-
sldppsritter frin framtida allokeringar av utsldppsritter. Det optimeringsproblem som
foretagen teoretiskt stills infor dr dirfor inte det som aktorer inom EU ETS i prakti-
ken kommer att méta. Aven om resultatet i Kollenberg och Taschini (2016) ér rele-
vant och ger indikationer pa annulleringens effekter kommer de faktiska pris- och ut-
slippsbanorna att vara annorlunda.

An mindre kan ovan diskuterade studier anvindas for att siga nigot om hur den auto-
matiska annulleringen inom ramen f6r marknadsstabilitetsreserven paverkar Sveriges
moéjligheter att minska EU:s utsldpp av vixthusgaser via ytterligare inhemska utslipps-
minskningar. Denna analys gbrs dirfér i kommande avsnitt.
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3 Effekter av ytterligare utslippsreduktion

I detta kapitel illustrerar vi effekten av en ytterligare utslippsreduktion pa de totala ut-
slippen Over systemets livscykel. Hir ldter vi inte aktérerna anpassa sig till systemet
mer dn vad det tvingar dem till. AktSrerna dndrar saledes inte sitt beteende trots att sy-
stemet ger dem incitament att gbra s genom att dndra hur de allokerar sina utslipp
Over tid.17 Detta fOr att ge en klarare bild dver hur systemet fungerar rent tekniskt. 1
nista kapitel studerar vi effekterna givet en sidan dynamisk optimering.

I det hir kapitlet visar vi att:

e Automatisk annullering i sig sjilvt minskar de totala utslippen 6ver hela syste-
mets livslingd.

e LEffekten pa totala utslipp, givet automatisk annullering och extra utslipps-
minskning, paverkas av tiden det tar att reducera TNAC si att den nér 833
miljoner.

¢ Den totala utslippsminskningen 6ver systemets livscykel blir ligre om en-
gangsreduktionen av utslipp i svensk EU ETS-sektor genomfors senare ef-
tersom firre utsldppsritter da hinner matas in till reserven och annulleras.

e Effekten pd de totala utslippen av ytterligare utslippsminskningar dr storre
vid en snabbare teknisk utveckling (som minskar 6nskad utslippsniva).

e Om EU tillater, torde det vara minst kostsamt f&r Sverige att kbpa utslapps-
ritter, men vinta med att annullera dessa till TNAC understiger 833 miljoner.

For att illustrera systemet anvinder vi genomgaende ett exempel. Fokus dr pa fragan;
nir den automatiska annulleringen inférs, vad hinder med de totala utsldippen om en
aktér under EU ETS, i till exempel Sverige, minskar sina utslipp med ytterligare en
enhet? Vi bygger upp exemplet genom att boérja med fallet dd EU ETS arbetar ensamt
for att sedan illustrera vad som hinder nir vi ’kopplar pa” reserven och slutligen den
automatiska annulleringen.

Lat oss stilla oss 1 ar 2019, det vill sdga fyra ar innan den automatiska annulleringen
trdder i kraft. Vi antar att TNAC dd uppgar till 2,5 miljarder ton (vilket 4r rimligt givet
att den var 1,7 miljarder 2016). TNAC 4r ddrmed betydligt storre dn de 833 miljoner
ton som triggar indragningen av utslippsritter frin auktionen till MSR:en. Lat oss vi-
dare anta att reserven innehaller 1 miljard utsldppsritter (vilket ter sig som en rimlig
siffra givet att den fylls med 900 miljoner frin backloading).

I en tinkt situation dir handelssystemet finns, men déir varken MSR eller automatisk
annullering dr operationell, sd spelar dessa antaganden ingen roll. Det som hinder i en
sadan situation om en enskild aktor ytterligare minskar sina utslipp med en enhet ir
att en utsldppsritt, som annars skulle tickt utslippet, frigbrs och den kan antingen sil-
jas till en annan aktér som didrmed kan 6ka sina utslipp med en enhet, eller sparas f6r
att ticka ytterligare en enhet utslidpp senare. Oavsett sa dr den totala utslippsmingden
1 systemet konstant.

17 Antagandet &r inte helt olikt vad som brukar kallas ett “"dumb farmer”-antagande, som avser hur
klimatforandringar skulle pdverka jordbruksproduktion givet att jordbruket inte &ndrar sin teknologi, val av
grodor etc i repsons till att klimatet har férédndrats, se De Salvo m.fl. (2013).

19



I en situation dir handelssystemet kompletteras med MSR sé paverkas inte heller de
totala utslippen. P4 motsvarande sitt som tidigare sa kan aktdren silja den frigjorda
utslippsritten till ndgon annan. Om denne anvinder den f6r att 6ka sina utslipp med
en enhet sd dr TNAC oférindrad och paverkar dd inte flédet till MSR (och de totala
utslippen inom systemet forblir oférindrade). Om aktéren istillet behdller den fri-
gjorda utsldppsritten sa stiger TNAC med en enhet. Eftersom TNAC i detta exempel
redan med rige 6verskrider 833 miljoner si kar detta inflbdet till MSR:en med 0,24
enheter mer (eftersom 24 procent av TNAC matas in i MSR:en sé linge TNAC > 833
miljoner) och auktioneringen minskas med motsvarande mingd. Aret direfter 4r
TNAC fortfarande hogre som en f6ljd av det minskade utslippet, sa dven da matas en
del av minskningen in i MSR. Och si vidare tills TNAC understiger 833 miljoner.

Eftersom tillférseln av utsldppsritter minskar 6ver tid ska vi f6rvinta oss att forr eller
senare sd understiger TNAC 400 miljoner dé utsldppsritterna i MSR ska borja matas
tillbaka till ekonomin tills reserven dr tdmd. Sett 6ver en lite lingre tid dr siledes dven
hir de totala utsldppen frin systemet oférindrade.

Lat oss nu inféra den automatiska annulleringen. Antag fortsatt att en aktdr minskar
sina utslipp med en enhet under 2019 och att den sparas f6r framtida anvindning.
Precis som ovan si 6kas dirmed TNAC med en enhet, allt annat lika. Detta gbr att
flédet till MSR 6kar, och att auktioneringen minskar med motsvarande mingd, under
ett antal dr pa samma sitt som ovan.

Ar 2023 aktiveras den automatiska annulleringen. Den tar bort alla utslippsritter i
MSR:en utéver den mingd som auktioneras ut 2022. Fér att en ytterligare minskning
av utslipp fran svensk EU ETS-sektor ska ha en effekt pa de totala utslippen krivs
sdledes dels att den extra 6kning av TNAC som minskningen ger upphov till matas in
1 MSR:en och att reserven ér storre dn foregdende drs auktion si att en automatisk an-
nullering sker. Hur stor effekt en ytterligare utslippsminskning har pa de totala utsldp-
pen frin systemet beror till stor del pd hur manga ar det tar f6r marknaden att redu-
cera TNAC si att den faller under grinsen 833 miljoner.

3.1 Numerisk illustration

For att bittre illustrera utkomsten fran exemplet ovan, lit oss ge det lite mer struktur.
Vi behiller antagandena om att 4r 2019 sd innehdller MSR:en en miljard utsldppstritter
och TNAC 2,5 miljarder. Lt oss vidare anta att det ar 2019, 1 avsaknad av en MSR,
skulle ha auktionerats ut 1 000 miljoner utslippsritter's och att denna siffra ska minska
med 25 miljoner ton per dr®. Detta betyder att den sista auktionen skulle hallas 2058.

Vi bortser helt fran fri allokering i illustrationen. Detta motsvarar ett antagande om att
alla utsldppsritter som tilldelas gratis ett givet ar dven anvinds det aret. De péaverkar da

18 Det finns &nnu inte ndgon exakt uppgift for hur manga utslappsratter som kommer auktioneras 2019. Vart
antagande dverskrider vad som kommer auktioneras ut i verkligheten (2018 auktioneras dryga 800 miljoner
utslappsratter till marknaden exklusive de som auktioneras av EEA-EFTA-lander), men eftersom detta ar en
numerisk illustration anvénder vi grovt avrundade varden.

19 Siffran &r relativt realistisk da en linjar reduktionsfaktor pd 2,2% innebér att taket sanks med ca 48 Mton per
&r fr@n och med 2021. En auktioneringsandel om 55% ger en ungeférlig reduktion av auktionsvolymen om 25
Mton per ar.
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inte TNAC och kan uteslutas ur analysen utan att det dndrar resultatet. Oavsett sd pa-
verkas inte det principiella utfallet.

Foretagen 1 vart exempel anpassar sig inte alls till eventuella férindringar i systemet.
De slipper, i basscenariot, ut 900 miljoner ton per ar fram till dess att det inte lingre
ir mojligt. Antagandet grundar sig pé att de totala utslippen frain EU ETS de senaste
aren varit cirka 90 procent av tilldelningen vilket, givet den antagna auktionsméingden
pa 1 000 miljoner utsldppsritter 2019, ger 900 miljoner. Vid nagon punkt har de tomt
allt sitt sparande (TNAC = 0) och den arliga auktioneringen ticker inte 900 miljoner.
Da slipper de ut si mycket som finns att tillgd i form av auktionerade utsldppsritter.

Viir primirt intresserade av hur de totala utsldppen frin systemet summerat §ver dess
livslingd paverkas av att vi gor en engidngsminskning av utslippen.20 Vi studerar det
genom att jimfora fallet ovan (900 miljoner ton per ar sa linge det 4r mojligt) med ett
fall dé utsldppen forsta dret, 2019, minskas med 1 miljon ton — men sedan féljer exakt
samma bana som annars.

Ovanstaende ger fyra fall mellan vilka vi jimf6r totala utslapp:
Utan automatisk annullering och #fan engangsminskning av utsldppen

Med automatisk annullering men #fan engangsminskning av utslippen
Utan automatisk annullering men ed engangsminskning av utslippen

=

Med automatisk annullering och med engingsminskning av utslippen

Vi dr frimst intresserade av jaimférelsen mellan 2. och 4. Det vill sdga, hur paverkar
engdngsminskningen de totala utslippen, givet den automatiska annulleringen. Lit oss
inda starta med att fokusera pd en jimforelse mellan 1. och 2., det vill siga effekten av
att annulleringen inférs vid givna utslipp 2019, eftersom det belyser hur systemet fun-
gerar. Diagram 1 visar hur antalet utsldppsritter i omlopp snabbt minskar frin de initi-
ala 2,5 miljarder vi antog i TNAC. I diagrammet syns TNAC bade med och utan auto-
matisk annullering. De bida kurvorna f6ljer varandra exakt, det vill siga TNAC péver-
kas inte av den automatiska annulleringen2!.

20 Att vi studerar fallet med en eng8ngsminskning beror p8 att det &r lattare att relatera den resulterande totala
utslappsreduktionen med den initiala minskningen. Det &r sannolikt mer realistiskt med 8tgarder som ger mer
varaktiga effekter pd utsldppen. Vi terkommer till det fallet nedan.

21 Det &r majligt att konstruera fall dar TNAC mot slutet av perioden &r stérre utan &n med automatisk
annullering, men det géller bara for ett 8r och kraver att féretagen sjalvmant minskar sina utslapp (till exempel
som en foljd av exogen teknisk utveckling — n8got vi 8terkommer till nedan).
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Diagram 1 Utslappsratter i omlopp (TNAC) over tid med och utan automatisk
annullering
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Diagram 2 visar antal auktionerade utslipp 6ver tid for fallet med automatisk annulle-
ring (streckad linje mirkt [AA]) respektive utan (heldragen linje). Vi ser hir tydligt att
utan automatisk annullering sa tillférs marknaden fler utsldppsritter under en ling tid
eftersom MSR:en toms relativt lingsamt.

Diagram 2 Auktionering med respektive utan automatisk annullering
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Diagram 2 visar dven pd en ganska stor variation i drlig auktionering under systemets
tidiga period. Till exempel syns att auktioneringarna 2019 och 2020 stryps kraftigt vil-
ket foljer dels av att TNAC 4r hég under dessa ar (se diagram 1) och dels av att inmat-
ningstakten dr 24 procent av TNAC fram till och med 2023, varefter den sinks till 12
procent. I vart exempel skulle, utan MSR, 1 000 miljoner utslappsritter auktioneras till
marknaden 2019, av dessa fors istillet 600 miljoner (24 procent av TNAC som initialt
antas uppga till 2,5 miljarder) till MSR:en.

Kurvans taggiga utseende mellan 2020 och 2040 foljer av hur villkoren 1 systemet dr

formulerade. Den férsta toppen 2024 f6ljer av att TNAC da understiger 833 miljoner
och dirfor sker ingen inmatning till MSR. Den andra toppen infaller 2029 och beror
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pé att TNAC da £6r forsta gangen understiger 400 miljoner vilket triggar tillbakamat-
ningen fran MSR:en till auktionen. Exakt nir och hur stora toppatrna ir beror pé anta-
gandena 1 exemplet, men oavsett vilka antaganden som gbrs bor man forvinta sig en
timligen oregelbunden bana f6r auktioneringen fram till dess dd TNAC varaktigt faller
under den nedre grinsen om 400 miljoner.

Den automatiska annulleringen reducerar de ackumulerade utslippen 6ver hela syste-
mets livslangd. I virt rikneexempel uppgar de ackumulerade utslippen till 24,0 miljar-
der ton? utan automatisk annullering och 21,6 miljarder ton med. Den automatiska
annulleringen tar i exemplet saledes bort 2,4 miljarder utslippsritter ur systemet. Den
automatiska annulleringen syns tydligt i diagram 3 som visar hur antalet utsldppsritter
1 MSR:en utvecklas ver tid med (streckad linje) och utan (heldragen) automatisk an-
nullering. Frin och med 2024 till och med 2028 4r MSR konstant bide med och utan
automatisk annullering. Som ses frin diagram 1 sa ligger under den perioden TNAC
under 833 miljoner, sd inga utsldppsritter tillférs MSR, och 6ver 400 miljoner, sa inga
utslippsritter matas heller tillbaka till ekonomin. Det dr ocksa virt att notera att utan
automatisk annullering téms MSR:en 2059. Med automatisk annullering sker det redan
2034.

Diagram 3 Antal utsldppsrdtter i MSR 6ver tid med och utan automatisk
annullering

[Miljoner utsléppsratter]
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Effekter av en initial engdngsreduktion av utsldppen

Vi gir nu 6ver till frigan om vad som hinder om vi gbr en engangsreduktion av ut-
slapp givet att den automatiska annulleringen finns. Det vill sdga, vi jimfér punkt 2.
och punkt 4. ovan. Som tidigare tinker vi oss en situation dd utslippen reduceras
2019, 1 exemplet med 1 miljon ton, for att fran 2020 och framait f6lja samma bana som

ovan?,

Diagram 4 visar hur utslippen skiljer sig 4t med respektive utan den initiala ytterliga
utslippsreduktionen. Bla staplar visar skillnaden i utslipp utan automatisk annullering.
Réda staplar visar skillnaden med automatisk annullering (AA). Forsta aret, 2019, dr

22 1 den har siffran ingdr inte de utslapp som tacks av fritt tilldelade utslappsrétter.

23 pDet vill sdga, foretagen slapper ut 900 miljoner ton per 8r s& lange det finns tillrackligt med utslappsratter
tillgangliga att gora s& - annars slapper de ut sd mycket som de kan givet tillgdngen p& utslappsratter.
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di reduktionen genomférs vilket, bide med och utan automatisk annullering, syns
som staplarna pa -1 miljon ton. For de allra flesta andra ar dr utslippen lika stora med
som utan den initiala ytterligare reduktionen. Det finns dock tre undantag; 2033, 2035
och 2059. Ar 2033 respektive 2059 (i fallet utan automatisk annullering) uppstir ut-
slippsokningar som en f6ljd av den initiala utslippsreduktionen. Detta motverkar sile-
des den initiala reduktionens inverkan pa de totala utslippen 6ver systemets livscykel.
I fallet med automatisk annullering uppstar en utslippsminskning 2035 som forstirker
effekten.

Diagram 4 Skillnad i utsldpp over tid med och utan initial ytterligare reduktion
[Miljoner ton]
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For fallet med MSR men utan automatisk annullering (bla staplar) sa Skar utslippen
2033 i vart exempel med 0,33 miljoner ton jimfért med fallet utan ytterligare initial ut-
slippsreduktion. Ar 2059 sker dnnu en utslippsokning som uppgir till 0,67 miljoner
ton. Den totala utslippsdkningen ir siledes exakt lika stor som den initiala redukt-
ionen. I ljuset av ovanstiende dr detta inte férvanande. Utan en automatisk annulle-
ring sa kommer MSR:en bara att omférdela utslippen 6ver tid, vilket alltsa dr exakt
vad vi ser i diagram 4.

For fallet med automatisk annullering ser utfallet annorlunda ut. Aven hir uppstar en
motverkande utslipps6kning 2033 som uppgir till 0,33 miljoner ton. Till detta till-
kommer en utslippsminskning 2035 p4 0,14 miljoner ton. I det hir exemplet sa resul-
terar siledes en initial utslippsreduktion pa 1 miljon ton i att de totala utslippen sjun-
ker med 0,81 miljoner ton (1 miljon — 0,33 miljoner + 0,14 miljoner) med automatiska
annullering.

Forklaringen ligger 1 vad som hinder i exemplet ar 2033, 2035 respektive 2059. Det
mest uppenbara ir 2059-fallet. I den mén den initiala ytterligare reduktionen okar
mingden utslippsritter i MSR:en s4 kommer dessa att delas ut och anvindas nir
MSR:en toms, vilket i vart exempel sker 2059.

Det som hinder 2033 hinger ihop med att det, i det hér exemplet, dr det ar dd mark-
naden for forsta gangen inte har tillgang till tillrickligt manga utsldppsritter for att
kunna sldppa ut s mycket som den annars skulle ha gjort (det vill siga det forsta dret
som utsldppen gir under den antagna nivan pa 900 miljoner ton per ar). Féretagen kan
ticka sina utslipp pa tvd sitt, antingen genom att ta sparade utslipp — det vill sdga
sinka TNAC — och/eller genom att anvinda de utslipp som de koper pd auktionen.
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Den initiala reduktionen pd 1 miljon ton gér att TNAC ir lite stérre dn vad den annars
skulle ha varit (dock inte 1 miljon storre eftersom den stérre TNAC gjorde att delar av
dessa har hamnat i MSR genom ldgre auktionsnivder sa linge TNAC > 833). I exemp-
let g6r den initiala reduktionen att TNAC ar 2033 4r 0,33 miljoner ton stérre 4n utan
initial reduktion.

I fallet sed automatisk annullering tillkommer en faktor i form av att MSR:en i det hir
fallet har reducerats kraftigt. Eftersom TNAC < 400 ar 2035 sa ska 100 miljoner ut-
slappsritter dterforas till marknaden genom 6kad auktionsmingd, men sa manga ut-
slappsritter finns inte i MSR 2035. Den initiala utsldppsminskningen pé 1 miljon gor
att auktionen 2022 blir lite ldgre, vilket i sin tur gor att det som limnas kvar i MSR ef-
ter annulleringen 2023 blir ligre. Niar MSR:en téms 2035 innehaller den dirmed férre
utslippsritter in om den initiala utslippsminskningen inte skulle ha genomférts. Skill-
naden uppgar till 0,14 miljoner. Ddrmed blir utslippen 0,14 miljoner ton ligre ar 2035
nir den initiala utslippsminskningen genomfors.

For att sammanfatta. Vart exempel visar att, och hur, en initial ytterligare reduktion av
utslipp, givet automatisk annullering, paverkar de totala utslippen Gver systemets
livscykel dven utan hinsyn till att marknadens aktorer f6rséker anpassa sig. Minsk-
ningen av de totala utslippen &ver livscykeln kommer, med ett undantag som diskute-
ras nedan, aldrig Gverstiga den initiala reduktionen. Anledningen ér att den initiala re-
duktionen dkar TNAC vilket kan skapa ett utrymme som foretagen kommer anvinda
for att ticka sina utslipp den dagen det blir nédvindigt. I ovanstdende exempel upp-
gar det extra utrymmet till 0,19 miljoner ton. Det vill siga den totala minskningen av
utslippen uppgir till 81 procent av den initiala reduktionen. Den siffran dr specifik f6r
de antaganden vi gor. Sirskilt beror den pa hur mycket av den initiala reduktionen
som hinner matas in till MSR:en innan TNAC gér ner under 833 miljoner. Detta i sin
tur dr titt forknippat med hur stora utslipp som gors. For att siga mer om bland an-
nat detta redovisar vi nedan ett antal alternativa scenarier.

3.2 Effekter av olika utslappsnivaer

En avgorande faktor bakom hur mycket en initial utslippsreduktion minskar de totala
utsldppen ir i vilken utstrdckning den resulterar i att den totala auktionerade mingden
utslippsritter paverkas. Det vill sdga, hur mycket av den initiala reduktionen som ab-
sorberas av MSR, istéllet for att auktioneras, innan TNAC understiger 833 miljoner
och upptaget till MSR upphor.

Diagram 5 visar hur en initial ytterligare utslippsreduktion pa 1 miljon ton paverkar
auktionsvolymen Gver tid givet antagandena i exemplet ovan. Vi ser att volymférind-
ringen ér relativt stor forsta aret (ar 2020 auktioneras 0,24 miljoner firre utslippsritter
ut som en foljd av att utslippsreduktionen 2019 6kat TNAC). Skillnaden sjunker se-
dan £6r att bli noll ar 2024 d4 TNAC understiger 833 miljoner. Den skillnad som syns
2035 foljer av att dd MSR:en dé tdms och att den innehiller 0,14 miljoner utslippsrit-
ter farre som en f6ljd av den initiala utslippsreduktionen, se ovan.
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Diagram 5 Skillnad i auktionsvolym over tid som effekt av ytterligare initial
utslappsreduktion, givet basscenariot.
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Summerar vi skillnaderna i auktionsvolym i diagram 5 far vi att den totala auktionsvo-
lymen 6ver hela livscykeln reduceras med 0,81 miljoner som en konsekvens av den
initiala utslippsreduktionen pa 1 miljon. Det vill siga samma siffra som vi fick nir vi
istillet tittade pd hur utslippen 6ver livscykeln paverkades ovan. Detta dr inte forva-
nande. Alla utsldppsritter som allokeras till marknaden kommer forr eller senare att
utnyttjas, si det spelar hir ingen roll om vi rdknar pé utsldpp eller allokerade utslipps-
ritter. Nir vi nedan infor teknisk utveckling behover detta inte lingre vara sant. Da
kan det vara si att en tillrdckligt kraftig teknisk utveckling driver ner utslippen till noll
trots att det finns utsldppsritter kvar pd marknaden.

Effekter nar TNAC minskar snabbare

I ovanstiende exempel slipper marknaden ut 900 miljoner ton per ar sa linge detta
kan tickas av utslappsritter. Total auktionering férsta dret dr 1 000, sa auktioneringen
skulle utan MSR tillféras mer utslippsritter in den gér av med de forsta aren. Antag
istallet att marknaden vill slippa ut mer dn sé, ldt oss sdga att vi Okar utslippen fran
900 till 1 200 miljoner ton. Det betyder att marknaden snabbare kommer minska
TNAC, vilket saledes gor att det tar kortare tid f6r TNAC att understiga 833 miljoner
ton. Diagram 6 visar skillnaden 1 auktionsvolym givet den initiala utslippsreduktionen
jamfort med utan en siddan reduktion.
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Diagram 6 Skillnad i auktionsvolym over tid som effekt av ytterligare initial
utslidppsreduktion, givet hogre utsldppsnivaer.
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Diagram 6 visar att skillnaden i auktionsvolym igen minskar med 0,24 miljoner 2020
och med 0,18 miljoner 2021. Men redan frin 2022 finns inte lingre nigon eftekt av
den initiala utslippsreduktionen, det vill sdga skillnaden minskar mycket snabbare 4n i
basscenariot (diagram 5). Det hir f6ljer av att marknadens stora utslipp gor att TNAC
mycket fort hamnar under 833 miljoner.

I det hir exemplet med héga utslippsvolymer s resulterar salunda en reduktion 2019
av utsldppen med 1 miljon i att de totala utslippen Sver systemets livscykel minskar
med 0,42 miljoner (0,24 miljoner + 0,18 miljoner).

Effekter ndr TNAC minskar ld&ngsammare

Motsatt effekt fir vi om marknadens utslipp dr laga. Da téms TNAC langsammare,
bibehiller en niva Gver 833 miljoner under en lingre tid och kan ddrmed mata in mer
av den initiala ytterligare utslippsreduktionen i MSR:en.

Diagram 7 Skillnad i auktionsvolym dver tid som effekt av ytterligare initial
utsldppsreduktion, givet ligre utslappsnivaer.
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Diagram 7 visar skillnad i auktionsvolym som f&ljer av den initiala utsldppsredukt-
ionen givet att marknaden slipper ut 600 miljoner ton arligen (300 mindre dn av vad vi
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antar i basscenariot) sa linge denna niva kan tickas av utsldppsritter. Vi ser att aukt-
ionsvolymen foljer samma initiala bana som 1 basscenariot men att den sedan ar ligre
an annars under en lingre tid 4n 1 ovanstdende exempel. Forst ar 2038 har den initiala
utslippsreduktionens effekt pa auktionsvolym avklingat helt (och TNAC gar ner un-
der 833 miljoner). Den spik som syns 2046 beror pa att det 4r dret dd MSR:en toms.
Den initiala utslippsreduktionen pa 1 miljon ton ger i det hir fallet en total utsldppstre-
duktion 6ver systemets livscykel pa 0,95 miljoner. Det vill sdga ndstan hela den initiala
utslippsreduktionen motsvaras av faktiska utslippsminskningar.

Troskeleffekter

Under specifika omstindigheter kan det uppstd timligen extrema troskeleffekter i sy-
stemet. Vi har ovan visat att en avgdrande faktor f6r hur stor effekt pd de totala ut-
slippen en initial utslippsminskning faktiskt har 4r hur méanga utsldppsritter som hin-
ner tas upp i MSR:en innan TNAC understiger 833 miljoner. Den initiala utsldppsre-
duktionen Skar TNAC, vilket dr det som gor att auktioneringen minskar mer i det fal-
let. I samtliga tre exempel ovan sa nar TNAC 833-miljonergrinsen vid samma ar oav-
sett om den initiala reduktionen genomfors eller inte (vilket 4r detta ér skiljer sig dock
mellan exemplen). Man kan tinka sig situationer da den initiala utslippsreduktionen
go6r att TNAC understiger 833 miljoner ett ar senare 4n utan den initiala utsldppsre-
duktionen.

Om vi till exempel antar att den initiala reduktionen ér stor, 100 miljoner ton, och att
foretagen slipper ut 960 miljoner ton per ar sd linge det dr mojligt sa dr TNAC ar
2023 lagre 4n 833 miljoner om den initiala utslippsreduktionen inte genomférs.
Foljaktligen kommer auktioneringen da inte reduceras det aret. Om den initiala ut-
slippsreduktionen genomférs sa kommer TNAC ar 2023 diremot Gverstiga 833 miljo-
ner. Till skillnad fran utan den initiala utslippsreduktionen s kommer dérfér nu aukt-
ioneringen reduceras dven 2023.

Diagram 8 Skillnad i auktionsvolym over tid som effekt av ytterligare initial
utslappsreduktion. Illustration av troskeleffekt.
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Diagram 8 illustrerar effekten pa skillnaden i auktionsvolym (notera skillnaden i skala
pa den vertikala axeln jamfort med féregiende diagram). Eftersom den initiala ut-
slippsreduktionen triggar en minskning av mingden utsldppsritter som auktioneras till
marknaden ett ytterligare ar, uppstar en stor skillnad mellan med och utan den initiala
reduktionen det aret. I det hir exemplet sa auktioneras dryga 200 miljoner firre ut-
slappsritter ut ar 2023 som en f6ljd av att den initiala utslippsreduktionen haller
TNAC 6ver 833 miljoner det daret. Dessa utsldppsritter liggs i MSR:en och kommer
det f6ljande aret att férsvinna ur systemet som en f6ljd av den automatiska annulle-
ringen.

I det hir specifika fallet? resulterar dirf6r en initial utslippsreduktion pa 100 miljoner
ton 1 en total utslippsreduktion 6ver systemets hela livscykel pa 277 miljoner. Det vill
sidga mer dn dubbelt si mycket som den initiala reduktionen.

3.3 Effekter av tid, bestidndighet, teknik och en modifierad
utslippsbroms

Det finns ett tlertal viktiga aspekter att analysera djupare. Vi gar hir igenom ett antal
sadana. Den f6rsta ror en central fraga, nimligen hur de totala utslippen paverkas be-
roende pa nir engangsreduktionen sker. Den andra aspekten ror att vi genomgédende
studerat effekten av en reduktion som sker under endast ett 4r. Det kan vara mer real-
istiskt att tdnka sig atgdrder som varaktigt minskar utsldppen. Vidare diskuterar vi
aspekter som dr férknippade med teknisk utveckling som gér att utslippen sjunker
6ver tid. Sist i avsnittet analyserar vi den sa kallade utslippsbromsen och visar att det
gar att modifiera den s att den ger kostnadseffektiva utslippsminskningar dven nir
den automatiska annulleringen ér operativ.

Engdngsreduktioner senare i perioden

Vi har ovan koncentrerat oss pa konsekvenser av en tidig reduktion av utslippen och
hur en sidan paverkar de totala utslippen Gver systemets livscykel. I detta avsnitt stu-
derar vi sambandet mellan nir i tiden en utsldppsreduktion sker och hur det paverkar
de totala utslippen.

Lat oss dterga till basscenariot dir marknaden slipper ut 900 miljoner ton per ér sd
linge det finns utsldppsritter nog att gora sé. I det fallet visade vi ovan, givet de anta-
ganden som gors, att den totala utslippsminskningen under systemets livstid motsva-
rar 81 procent av en utslippsminskning som sker ar 2019. Vi dr hir intresserad av
motsvarande analys, men givet att utslippsminskningen gérs senare i perioden.

For att illustrera detta, lt oss ta ett exempel dér utslippsminskningen gors 2021 istél-
let £6r 2019 (allt annat lika basscenatiot). Hur detta paverkar auktionsvolymerna illu-
streras 1 diagram 9.

24 Det kan vara vart att notera att det krévs valdigt specifika antaganden for att “provocera” fram
troskeleffekten.
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Diagram 9 Skillnad i auktionsvolym over tid som effekt av ytterligare
utslappsreduktion 2021, snarare @n 2019, givet basscenariot.
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Tvi skillnader mot nir utslippsminskningen sker 2019 utkristalliserar sig. Dels sd hin-
ner inte lika mycket av minskningen paverka inmatningen till MSR f6rrdin TNAC un-
derstiger 833 miljoner. Mindre uppenbar ir kanske den andra effekten som uppstir
2035. Den féljer av att utslippsminskningen, 1 och med att den ligger ndrmare 2023 da
forsta annulleringen sker, har en stérre paverkan pa auktionsvolymen 2022. Eftersom
auktionsvolymen 2022 ddrmed ir ldgre, sa blir det mindre kvar i MSR efter annulle-
ringen 2023. Resultatet blir ligre utslipp 2035, det ar d4 MSR:en t6ms. Sammantaget
innebir dessa bada effekter d4nda att den totala utslippsminskningen Gver systemets
livscykel blir ligre om engangsreduktionen genomfdrs senare. En utslippsreduktion
péd 1 miljon ton ger i basscenariot en total minskning pd 0,81 miljoner om den genom-
tors 2019, men 0,66 miljoner om den genomférs 2021.

Diagram 10 visar total reduktion av en engangsminskning beroende pa vilket ar en-
gangsminskningen genomtérs f6r de tre olika scenarierna (bas, hdga respektive liga
utsldpp). Frin diagrammet syns det att effekten pd de totala utslippen under systemets
livscykel minskar desto senare engingsminskningen genomférs. I ljuset av diskuss-
ionen ovan dr detta inte férvanande.
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Diagram 10 Total reduktion till f6ljd av engdngsminskning pa 1 miljon ton
beroende p& vilket &r minskningen genomfors for de olika scenarierna
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Aven om det generella resultatet, senare reduktioner har mindre effekt pa de totala ut-
sldppen, stimmer for alla tre scenarier, si ser vi fran diagram 10 att det dr stor variat-
ion mellan scenarierna. Som noterats ovan sd dr den viktigaste orsaken till skillnaden
mellan scenarierna att de olika utslippsnivaerna paverkar hur fort TNAC sjunker ner
under grinsen 833 miljoner. Diagram 11 visar pa hur TNAC utvecklas i de tre olika
scenarierna. Det framgar tydligt att i det laga utslippsscenariet tar det lingre tid for
marknaden att anvinda utslippsritter sa att TNAC nar grinsen.

Diagram 11 Utvecklingen av TNAC och nédr den sjunker under 833 miljoner for tre
scenarier
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I basscenariot understiger TNAC 833 miljoner frin och med 2024. Det betyder att alla
engangsminskningar som sker fran och med 2023 och framit helt saknar paverkan pa
de totala utslippen Gver systemets livscykel. I scenariot med hoga utsliapp ar fonstret
for verksamma utsldppsminskningar dnnu mindre. Fran och med 2021 kommer da yt-
tetligare utslippsreduktioner sakna paverkan pé de totala utslippen. I scenariot med
laga utsldpp dr bilden en annan. Eftersom TNAC d4 inte sjunker under 833 miljoner
forrin 2038, sa kommer ytterligare utslippsreduktioner ha en pdverkan pa totala ut-
slipp dven om de genomfors relativt sent 1 perioden. Verkningsgraden sjunker emel-
lertid 4ven i scenariot med ldga utslipp. Aven hir ir tidiga utslippsminskningar ur den
synvinkeln bittre.

31



Varaktig utslappsreduktion

Samtliga ovanstiende scenarier involverar en engangsminskning av utslippen vid ett
visst givet ar. Férdelen med detta antagande dr att det dr enkelt att relatera engdangs-
minskningens storlek till den totala effekten pa utslippen 6ver tid och att det blir tyd-
ligt hur systemet fungerar. Ett alternativ dr att studera effekterna av en lingvarig ut-
sldppsreduktion. Till exempel kan man tinka sig fallet dir det inf6rs nagon form av
subventionssystem for fOretagen for att installera utslippsreducerande teknik. Den
tekniken kan paverka utslippen under flera ar.

For att llustrera detta jamfor vi fallet dir marknaden sldpper ut som i basfallet ovan
med ett fall ddr marknaden minskar sina utslipp med 1 miljon ton fran 2019 och varje
kommande ér fram till dess det inte lingre finns tillrickligt med utslappsritter tillging-
liga £Or att ticka deras 6nskade utslipp. Direfter bestims utsldppsnivan av mingden
tillgangliga utsldppsritter precis som ovan.

Som en konsekvens av denna arliga utslippsreduktion sjunker TNAC langsammare.
En del (24 respektive 12 procent) av denna skillnad flyttas till MSR:en, som sdledes sti-
ger fortare 4n annars samtidigt som auktioneringen blir ligre med motsvarande volym.
Den automatiska annulleringen kommer didrmed annullera fler utsldppsritter 4n an-
nars vilket dr det som gor att de totala utslippen 6ver systemets livscykel sjunker.

Utsldppen kommer vara 1 miljon ton ldgre fram till dess det blir brist pa utsldppsritter.
Nir bristen uppstir sa har den arliga utslippsreduktionen gjort att TNAC ir lite hégre
in annars, det vill sdga det finns fler utslippsritter i cirkulation. Darmed kan utsldppen
det dret bristen uppstdr vara lite hégre givet den arliga reduktionen dn annars. Detta
motverkar delvis den totala minskningen av utsldppen 6ver systemets livscykel. Hur
stor den effekten dr beror, precis som i exemplen ovan, frimst pd under hur ling tid
TNAC ligger 6ver 833 eftersom det dr di som Sverskott matas in i MSR och kan ann-
ulleras.

Vi ser fran tabell 2 att det 4r en stor variation 1 hur stora de totala utslippsminskning-
arna blir av en arlig utslippsreduktion pé 1 miljon ton i de olika fallen.

Tabell 2 Total utslappsminskning dver systemets livscykel av en varaktig
utsldppsreduktion pd 1 miljon ton

Total utslappsminskning under livscykeln

L8ga utslapp (600 Mton per ar) 13,4 Mton
Basscenario (900 Mton per 5r) 3,5 Mton
Hoga utslapp (1200 Mton per ar) 1,7 Mton

Virdena i tabell 2 kan vid forsta anblicken te sig laga. Till exempel sker det sista ut-
slippet fran ekonomin i basscenariot ar 2058, vilket betyder att det 4r 40 dr av utslipp.
Under de forsta 14 av dessa dr upplever marknaden ingen brist pa utsldppsritter (sa de
slipper ut 900 miljoner ton per 4r utan reduktionen och 899 miljoner med). And4 blir
den totala effekten av en varaktig utslippsreduktion pa 1 miljon ton per ar bara en
minskning pd 3,5 miljoner ton i basscenariot. I ljuset av ovanstdende diskussion ir re-
sultatet emellertid inte sd férvanande. Under en majoritet av aren ligger TNAC under
833 miljoner ton. Eventuella utslippsreduktioner matas da inte in i MSR:en och kom-
mer sdledes inte heller att annulleras. Utsldppsritterna finns ddrfor kvar i systemet och
kommer forr eller senare att utnyttjas. Detta dr dven forklaringen till varfor effekten
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blir sa pass mycket stérre i fallet med ldga utslipp (600 Mton per ar). Da tar det lingre
tid att reducera TNAC till under 833 miljoner, och fler utslippsritter hinner matas in
till MSR:en och annulleras.

Sjunkande kostnader for utslappsminskningar - teknisk utveckling

I samtliga ovanstiende exempel antar vi att marknadens 6nskade utslippsniva dr kon-
stant, det vill sdga utsldppet ett visst ar uppgar till en konstant nivé s linge det finns
tillrickligt med utsldppsritter fOr att ticka den nivan. Detta antagande gor det enklare
att isolera vad som hinder i systemet. Det dr emellertid inte nédvindigtvis realistiskt.
Vi diskuterar dirfor hir effekterna av om nivan sjunker 6ver tid. Vi refererar till detta
som "teknisk utveckling” eftersom det 4r en rimlig underliggande drivkraft dven om
det kan finnas andra anledningar till att marknadens 6nskade utslippsnivier sjunker,
till exempel vikande konjunktur. Man bér dock undvika att tinka i termer av att de
6nskade utsldppsnivierna sjunker som en respons till systemet eftersom vi hir inte tar
dylika beteendeeftekter i beaktande.

Utifrdn ovanstdende diskussion dr det uppenbart att en sjunkande efterfraga pa ut-
slipp kan ha stor inverkan pa utfallet eftersom det resulterar i att TNAC kan ligga kvar
pé en hég niva under en lingre tid och det ér da ytterligare utslippsminskningar har en
moéjlighet att ha en stor inverkan pé totala utslipp.

For att sdga nagot om detta later vi den dnskade utsldppsnivin sjunka linjirt Gver tid.
Det dr fortfarande sd att marknaden inte kan slippa ut mer ett dr dn den tillgingliga
mingden utslippstitter det dret (auktionerade eller sparade frin tidigare 4r). Vi utgér
fran virt basscenatio, dir den 6nskade utslippsnivan 2019 dr 900 miljoner ton, och 1a-
ter den 6nskade nivan sjunka med en fast mingd arligen. For varje virde pa den linjdra
minskningstakten raknar vi fram hur stor andel den totala utslippsminskningen utgdr
av en initial ytterligare utslippsminskning. Genom att lita den linjira minskningstak-
ten variera frin 0 till 40 miljoner ton per ér fir vi den réda kurvan i diagram 12. Upp-
repar vi 6vningen for fallet med ldga utslipp (dér den initiala 6nskade utslippsnivin pa
marknaden dr 600 miljoner) respektive hoga utslipp (initial 6nskad nivd 1 200 miljo-
ner) erhaller vi de tv andra kurvorna i diagrammet.

Diagram 12 Total utslappsminskning som andel av en initial reduktion - givet en
(linjér) minskning i 6nskad utslappsniva
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Generellt giller att fOr att erhilla en utvixling pa ett-till-ett, det vill sdga att en miljons
initial utsldppsminskning ger en total utslippsminskning pd en miljon, méste takten

33



med vilken de ”6nskade” utslippen sjunker vara sa stor att MSR dr tomd ndr TNAC
gar under 400 miljoner. I det ldget skulle utsldppsritter matas tillbaka till marknaden
fran MSR:en, vilket dirmed motverkar den initiala utslippsreduktionen (se till exempel
diagram 5), men eftersom MSR:en dr tom finns inga utsldppsritter att mata tillbaka.
En hég minskningstakt av de ”6nskade” utslippen bidrar till att TNAC ligger &ver
400 miljoner under en lingre tid.

Lat oss studera basfallet, r6d kurva, i diagram 12 i lite mer detalj. Kurvan startar pa 81
procent, motsvarande den siffra vi sett ovan. Nir takten med vilken de énskade ut-
sldppsnivierna sjunker drligen 6kar sa dr den generella observationen att en initial
minskning fir en storre inverkan pa den totala utslippsminskningen éver systemets
livscykel. Nir de 6nskade utslippen fran marknaden sjunker fran dr till &r med 21 mil-
joner ton eller mer sa resulterar en initial reduktion i en total utslippsminskning som
ar exakt lika stor.

Kurvans lite taggiga utseende beror som tidigare pd hur och nir olika grinser i syste-
met nds. Till exempel ér det intressant att effekten av en initial reduktion minskar nir
minskningstakten 6kas fran 8 till 9 miljoner ton per ar. Detta har att géra med att nir
minskningstakten 4r 9 miljoner per ar s matas fler utslippsritter in i MSR, men de
hinner inte annulleras fullt ut. Diarmed uppstir inte den motverkande effekt av den
initiala reduktionen nir MSR:en téms (jimfér den senare “spiken” i diagram 5) som
uppstar nir minskningstakten dr 8 miljoner per dr eller ligre. Det bor noteras att dven
om effekten av den initiala reduktionen blir mindre sd 4r de totala utsldppen ligre nir
minskningstakten dr 9 snarare dn 8 miljoner per ar.

I fallet med laga utsldpp, 6nskad utslippsniva 2019 pa 600 miljoner ton, sd visar dia-
gram 12 pa ett liknande, men mindre volatilt, f6rlopp som for basfallet. Nar redukt-
ionstakten f6r de 6nskade utsldppen stiger sd gir utfallet mot att den totala utsldpps-
minskningen blir lika stor som den initiala utslippsreduktionen.

I fallet med hoga utslipp, 1200 miljoner ton i dnskade utslipp 2019, ser vi ett annat
monster. Anledningen ér att de héga utslippen sinker TNAC sd snabbt att den faller
under 833 miljoner redan 2022. Det betyder att de extra utsldppsritter som matats in i
reserven som en foljd av den initiala reduktionen kommer annulleras 2023, men den
yttetligare effekt som f6ljer av att auktioneringen blir lite ligre 2022 uteblir (eftersom
TNAC da ir under 833 miljoner). Att effekten hoppar upp till ett £6r stora minsk-
ningstakter f6ljer av att dd blir TNAC aldrig noll — de 6nskade utslippen faller sa fort
att 6verskottet aldrig kommer utnyttjas helt. Darmed uppstir inte den motverkande
effekten som beror pa att TNAC ir lite hégre nér den tdms som en f6ljd av den initi-
ala reduktionen.

Bortsett frin fallet dir féretagens 6nskade utslipp dr langt 6ver den arliga tilldelningen
sd kan vi sammanfatta diskussionen med att ytterligare utslippsminskningar har storre
paverkan pa de totala utslippen under systemets livscykel nir den tekniska utveckl-
ingen gar snabbare.

Teknikskifte

Den tekniska utvecklingen i ovanstiende exempel 4r modellerad som en linjir redukt-
ion av de 6nskade utslippen. Det gor att TNAC kan ligga 6ver 833 miljoner under fler
ar 4n utan teknisk utveckling. Det kan vara sd att TNAC gar under 833 miljoner-grin-
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sen ett visst ar for att sedan Overstiga den igen aret direfter. Eftersom béde tilldel-
ningen och de 6nskade utsldppen sjunker linjirt dr det emellertid svért att finga ett
torlopp dir TNAC géar under 833 miljoner for att senare stiga igen och relativt varakt-
igt ligga Over grinsen. Ett sidant fall 4r relevant att studera for att siga nagot om i vad
man den del av en initial reduktion av utsldppen som inte helt hinner matas in i bérjan
av perioden hanteras vid denna senare period.

En situation som skulle kunna resultera i att TNAC igen Gverstiger 833 miljoner 4r om
det sker ett teknikskifte sd att marknaden fran och med ett givet ar viljer att reducera
sina utsldpp dven om det finns utsldppsritter nog for att ticka de 6nskade utslippsni-
vierna.

For att illustrera detta utgar vi fran basfallet dir marknaden slipper ut 900 miljoner
ton 2019. Som vi sett tidigare leder da en initial reduktion pa 1 miljon ton till en total
utslippsminskning pa 0,81 miljoner ton.

Viinfér nu ett, timligen drastiskt, teknikskifte som sker ar 2030 och leder till att frin
och med det dret vill marknaden spontant halvera sina utslipp. Det vill siga, fran och
med 4r 2030 slipper marknaden ut 450 miljoner ton sa linge det finns tillrdckligt med
utsldppsritter som ticker den nivan. Effekten blir att 2031 sa uppgar TNAC till 698
miljoner med teknikskiftet, att jimféra med 248 miljoner utan. Aret direfter, 2032,
pressas TNAC upp till 948 miljoner som en £6ljd av teknikskiftet. Teknikskiftet gor att
TNAC ligger 6ver 833 miljoner inte bara 2032 utan f6r flera ar direfter. Diagram 13
visar hur TNAC utvecklas med respektive utan teknikskiftet. Det framgar att teknik-
skiftet gor att TNAC ligger 6ver 833 miljoner, den 6vre streckade horisontella linjen,
for aren 2032 till och med 2041.

Diagram 13 TNAC med och utan teknikskifte 2030
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Utan teknikskiftet sker, 1 detta exempel, ingen automatisk annullering efter 2023. Tek-
nikskiftet gor att fler utslippsritter matas in i MSR:en samtidigt som det sinker den
auktionerade mingden. Bdda dessa omstindigheter 6kar det antal utsldppsritter som
annulleras automatiskt. Bide med och utan teknikskifte annulleras, i detta exempel, 2,4
miljarder utsldppsritter vid den forsta annulleringen 2023. Teknikskiftet gér dock att
ytterligare 1,4 miljarder utslippsritter forsvinner genom automatisk annullering fran
2033 och framit.
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Lat oss nu 6verga till hur detta paverkar effekten av en initial utslippsreduktion. Den
frimsta anledningen till att en reduktion pa 1 miljon ton som sker 2019 ger en total ut-
slippsminskning pa bara 0,81 miljoner ton ir att den 6kning av TNAC som redukt-
ionen ger upphov till inte hinner matas in i MSR:en. Teknikskiftet skapar, sa att siga,
en andra chans att mata in 6kningen. Resultatet dr att en initial reduktion pa 1 miljon
ton far en storre effekt pa totala utsldpp, som nu minskar med 0,91 miljoner ton Sver
systemets livscykel.

Fran 2024 atergar inmatningstakten till MSR:en fran den temporirt héjda nivan pa 24
procent av TNAC till 12 procent. Om istillet inmatningstaken skulle behallas pa den
hégre nivin, 24 procent, 6ver hela perioden skulle effekten av utslippsminskningen
2019 6ka ytterligare till 0,96 miljoner ton.

Vi har tidigare diskuterat effekten av utslippsreduktioner som sker senare 4n 2019 och
konstaterat att ju senare reduktionen sker, desto ligre effekt har den pé de totala ut-
slippen. Ett teknikskifte som gér att TNAC 6verstiger 833 miljoner senare i perioden
kan dirfor vintas ha storre inverkan pa effekten av senare utslippsreduktioner. En ut-
slippsreduktion som sker senare dn 2023 har ingen inverkan alls pa de totala utslippen
i detta exempel om det inte sker ndgot teknikskifte. Givet att teknikskiftet pressar till-
baka TNAC 6ver 833 miljoner, sd kommer en reduktion som sker efter 2022 kunna ha
en inverkan pa de totala utslippen. I det hir exemplet ger en sidan utslippsreduktion
pa 1 miljon ton en minskning av de totala utslippen som uppgir till 0,72 miljoner, sd
linge den sker fére 2031. Sker reduktionen senare dn sa avtar effekten fr att helt f6r-
svinna f6r reduktioner som sker efter 2040 (varefter TNAC varaktigt ligger under 833
miljoner).

Syftet med ovanstiende diskussion dr att visa konsekvenser av att TNAC, efter att ha
fallit under 833 miljonergrinsen, i en senare period Gverstiger den nivan igen. Det kan
vara virt att notera att systemet ar relativt kdnsligt f6r antaganden. Ovan antog vi ett
teknikskifte som halverar utslippen 2030. Det maste ses som ett timligen kraftigt tek-
nikskifte. Om vi istillet antar att skiftet minskar utslippen med en tredjedel sa ricker
inte det for att pressa upp TNAC 6ver 833 miljoner igen — och dirmed paverkar inte
skiftet effekten av en initial reduktion pa totala utslipp.

Pa motsvarande sitt, om skiftet som halverar utslippen intriffar senare i tid kommer
det inte kunna pressa TNAC 6ver 833 miljoner. Anledningen 4r att marknaden dé
hunnit anvinda mer av TNAC f6r att ticka utslipp samtidigt som auktioneringen har
reducerats. I det hir exemplet ricker det att senareligga teknikskiftet fran 2030 till
2034 £6r att det inte lingre ska paverka effekten av en initial utslippsreduktion. Igen
ser vi att det dr viktigt ndr utslippsminskningarna sker.

Teknikskiftet kan medfora ovintade effekter. Till exempel, om vii exemplet ovan liter
teknikskiftet intriffa 2033 sa minskar etfekten en initial utslippsreduktion har pa de to-
tala utsldppen till en niva under den som uppstar utan teknikskifte. Den totala ut-
slippsminskning pa 0,81 miljoner ton vi diskuterat ovan, blir med ett teknikskifte 2033
istallet 0,77 miljoner ton.

Forklaringen ligger 1 att utan teknikskiftet sd toms MSR:en 2035 och innehiéller di 0,14

miljoner utsldppsritter firre som en f6ljd av att den initiala reduktionen gav en ligre
auktionering 2022, och dirfér limnas firre utsldppsritter i MSR:en efter den automa-
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tiska annulleringen 2023, se diagram 4 och diskussionen i samband med det. Teknik-
skiftet gor emellertid att MSR:en bérjar fyllas igen, si begrinsningen av att MSR:en
2035 inte innehaller tillrickligt med utslidppsritter férsvinner. Samtidigt sd 4r MSR:en
inte tillrickligt stor i férhallande till auktionsnivderna f6r att det ska uppstd annat 4n
sma automatiska annulleringar. Sammantaget fir vi att teknikskiftet i detta fall leder till
att effekten av en initial utslippsreduktion blir mindre.

Utslappsbromsen

Den sd kallade utslippsbromsen avskaffades i budgetpropositionen f6r 2018. Tanken
med utsldppsbromsen var att svenska staten skulle képa upp utsldppsritter pd matk-
naden £6r 300 miljoner kronor per dr och annullera dessa. Férdelen med utslapps-
bromsen ligger i dess kostnadseffektivitet. Genom att képa upp och annullera ut-
sldppsritter sa tvingas marknaden, férr eller senare, vidta utslippsminskningar. Givet
en fungerande marknad sd kommer dessa utslippsminskningar att ske dér de kostar
minst inom handelssystemet.

Motivet £Or att avskaffa uppligget var att den automatiska annulleringen skulle ta av
ett 6verskott som dnda skulle hamna i reserven och annulleras. De 300 miljonerna
skulle saledes inte gdra ndgon nytta.

Det ligger en hel del i det resonemanget, men det dr inte helt korrekt. Om svenska sta-
ten under 2019 skulle k&pa upp, sig, 10 miljoner utsldppsritter och annullera dem si
kommer det att reducera TNAC ar 2020 med 10 miljoner. Dirmed matas 2,4 miljoner
firre utsldppsratter in 1 MSR 4n annars. Aret direfter ar fortfarande TNAC lite ligre
idn annars, och inmatningen blir lite ligre. Och sd vidare i enhetlighet med motsva-
rande mekanism som driver mycket av resultaten vi diskuterat ovan.

Nir den automatiska annulleringen slar till £6r f6rsta gangen 2023, sd har siledes ut-
slippsbromsen resulterat i att MSR innehaller lite farre utslippsritter dn annars. Detta
tillsammans med att auktioneringen blir lite h6gre 2022 med utsldppsbromsen (vilket
bestimmer hur mycket som dr kvar i MSR efter annulleringen, och sdledes paverkar
hur stor annulleringen blir) motverkar effekten av att svenska staten képte och annul-
lerade 10 miljoner utslippstitter. Effekten pd de ackumulerade utsldppen blir dirfor
ligre 4n 10 miljoner.

Den automatiska annulleringen gér siledes att utslippsbromsen tappar en, potentiellt
stor, del av sin effekt. Detta kan motivera att den avskaffades.

Styrkan med utslippsbromsen var att den utnyttjade marknaden for att sjilv finna de
utslippsreduktioner som kostar minst. Den var sdledes, sannolikt mycket, mindre
kostsam dn att f6rsdka uppna motsvarande utslippsminskningar genom till exempel
riktade stdd. Det dr siledes virt att fundera pa om det gir att konstruera nigon mek-
anism som har potential att uppna motsvarande kostnadseffektivitet dven givet den
automatiska annulleringen. Det visar sig vara timligen enkelt.

Det som gor att utslippsbromsen som den ursprungligen var tinkt far dilig effekt dr
att den sinker TNAC —1i och med att den annullerar utslippsritter sa blir det firre i
omlopp. Men det verkar inte finnas ndgonting i regelverket som hindrar svenska sta-
ten frin att kopa utsldppsritter pa marknaden, men vinta med att annullera dem. In-
nan de har annullerats riknas de fortfarande in i TNAC och statens uppkép av ut-
slappsritter har dirfor ingen inverkan pa miangden utsldppsritter som férsvinner i den
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kommande automatiska annulleringen. Nar TNAC, med viss marginal for att vara pd
sikra sidan, sjunker under 833 miljoner si kan staten annullera den bank som byggs
upp med utslippsbromsen och dirmed bidra till minskade utsldpp.

Tabell 3 visar ett rikneexempel. De tre scenarierna, bas/lig/hog, ir samma som ovan.
For respektive scenario visas de totala utslippen fran systemet med respektive ut-
slippsbroms. Utsldppsbromsen ér hir designad sa att svenska staten képer 1 miljon
utslippsritter varje dr under en tioarsperiod, fran 2019 till och med 2028. I kolumnen
”Direkt annullering” visas utfallet om staten omgaende annullerar de utslippsritter de
koper, det vill siga sa som utslippsbromsen ursprungligen var utformad. Kolumnen
”Fordrojd annullering” visar utfallet om staten istillet f6ljer regeln att vinta med an-
nulleringen tills att TNAC understiger 800 miljoner.

For basscenariot ser vi att den totala utslippsreduktionen av de 10 miljoner utsldpps-
ritter staten koper slutar pa 7,5 miljoner ton vid direkt annulleringen. Den f6rdréjda
annulleringen ger diremot en utvixling pa ett-till-ett; 10 miljoner kopta utsldppsritter
resulterar i att utsldppen minskar med 10 miljoner ton.

For scenariot med laga utsldpp dr skillnaden mellan strategierna storre. Den f6rdréjda
annulleringen ger dven hir en total utslippsminskning pa 10 miljoner. Vid direkt an-
nulleringen stannar dock de totala utslippsminskningarna pd 1,5 miljoner ton. Det se-
nare dr en effekt av att de ldga utslippen gor att TNAC 6verstiger 833 miljoner under
en lingre tid och stora delar av den annullering som svenska staten gor via utsldpps-
bromsen skulle drfor skett i alla fall.

I scenariot med hoga utslipp ser utfallet annorlunda ut. Det dr emellertid en konse-
kvens av hur exemplet dr konstruerat. Vi antar att staten bara képer utslippsritter sa
linge det finns ndgra att kopa. Eftersom vi antar att marknaden anvinder alla tillging-
liga utsldppsritter som finns for att frsdka nd sin 6nskade utslippsniva betyder det
att foretagen har ”f6rkSpsritt” i exemplet?s. Dirmed finns det bara utrymme att kdpa
utslippsritter genom utsldppsbromsen under fem ér (det vill sdga totalt 5 miljoner ut-
slappsritter), sedan behdver marknaden alla tillgingliga utsldppsritter £6r att ticka sina
utsldpp. I fallet med f6rdréjd annullering ger detta en total utslippsminskning pa fem
miljoner ton. I fallet med direkt annullering 4r effekten nagot mindre; 4,3 miljoner ton.

25 Det &r fullt mojligt att &ndra pa detta antagande och s&ga att staten har “forkopsratt” — det skulle resultera i
att den totala utsléppsreduktionen under férdréjd annullering blir 10 miljoner ton och lagre, men inte lika
mycket lagre som i de tv8 andra scenarierna, under direktannullering. Antagandet ar dock inte férenligt med
hur évriga delar av kapitlet ar modellerat.
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Tabell 3 Effekt av utslappsbroms med direkt respektive fordréjd annullering for
olika utslappsscenarier

[Miljoner ton]

Direkt annullering Fordrojd annullering

Basscenario Utan broms 21620 21620
Med utslappsbroms 21613 21610

Total utsldppsreduktion 7,5 10,0

Laga utslapp Utan broms 18339 18339
Med utslappsbroms 18338 18329

Total utsléppsreduktion 1,5 10,0

Hoga utslapp Utan broms 22761 22761
Med utslappsbroms 22757 22756

Total utsléppsreduktion 4,3 5,0

Om en verksam och kostnadseffektiv klimatpolitik efterstrivas indikerar ovanstiende
diskussion och exempel sdlunda att en utslippsbroms med f6rdr6jd annullering ér en
god kandidat som borde analyseras i mer detalj.

39



4 Aktorernas respons pa systemet

I detta kapitel diskuterar vi effekterna av automatiska annullering nir aktSrerna tillats
vara framatblickande och justera sina utslippsbanor som respons pa reformeringen av
EU ETS. Det hir gor vi 1 tvé steg. I det fOrsta steget anvindes en analytisk modell f6r
att identifiera de incitament inférandet av automatisk annullering ger foretagen. I det
andra steget anvinds en numerisk modell fOr att studera hur féretagen reagerar pa
kombinationen MSR och automatisk annullering.

4.1 Principiell diskussion

I detta avsnitt diskuteras principiellt konsekvenserna av automatisk annullering av ut-
slippsritter och hur aktérerna optimalt kan foérvintas agera i respons till systemet. Till
skillnad fran den numeriska illustrationen nedan, baseras detta avsnitt pa en analytisk
modell. Hir dterges insikterna frin modellen. Analysen i sin helhet presenteras i Kon-
junkturinstitutet (2018b).

Vi diskuterar effekterna av automatisk annullering i tva olika marknadsmiljéer. Den
forsta miljon karaktiriseras av perfekt koordinerat agerande av féretagen inom ett EU
ETS-liknande system och av att det inte 4r mojligt att spara finansiellt i utslippsritter.
Denna marknadsmiljé anvinds for att identifiera de kollektiva incitament automatisk
annullering ger féretagen. Den andra miljén dr mer realistisk och utgar fran att de en-
skilda foretagen s6ker minimera sina egna nettokostnader och ser utsldppstritter dven
som en moijlig finansiell placering. Direfter diskuteras konsekvenserna av nationella
klimatpolitiska extrasteg inom EU ETS. Vi inleder dock med att redogéra £6r vad som
karaktiriserar vil fungerande geografisk och intertemporal utslippshandel.

OPTIMALT BETEENDE UTAN AUTOMATISK ANNULLERING

I den enkla modellen &ver intertemporal utslippshandel antas vilinformerade, framat-
blickande och pristagande foretag vilja de sekvenser av arliga utsldppsbeslut och be-
slut om drliga nettokSp av utsldppsritter som minimerar summan av deras arliga
nuvirdesberiknade atagandekostnader (= utgifter f6r nettokdp av utslappsritter plus
minskningskostnad). Foretagens optimala val (se fakta 1) karaktiriseras av att:

1. De minskar sina arliga utsldpp yttetligare fram till dess att kostnaden f6r detta
ar lika med priset pa utslippsritter.

2. De fordelar minskningsanstringningarna 6ver tid sa att deras marginalkostna-
der okar Gver tid i en takt som motsvarar deras avkastningskrav/kalkylrinta

-

Pa en marknad med sddana féretag masta priset pa utsldppsritter stiga i takt med kal-
kylrdntan. Om priset utvecklas snabbare dn rintan sd kan foretagen gora vinster pd att
lana pengar till rdntan r och kdépa ytterligare utslippsritter och hilla dessa nagra ar £6r
att ddrefter sdlja dem. Ett utbrett sidant agerande leder till att priset pa utsldppsritter i
nirtid stiger varvid prisbanan blir flackare. Om priset skulle stiga langsammare dn rin-
tan kan féretagen tjdna pengar pa att minska sina utslipp ytterligare for att sdlja ytterli-
gare utsldppsritter och placera intidkterna pa finansmarknaden och fi avkastningen r.
Ett sidant beteende sinker dagens utsldppsrittspris och bidrar didrmed till en brantare
prisbana. Bigge dessa anpassningar pressar alltsa priset till en tidsprofil som foljer rin-
tan. Diagram 14 illustrerar en sadan prisbana (vinstra diagrammet) och tillh6rande
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bana f6r marknadens totala drliga utslipp (h6gra diagrammet) givet en antagen kon-
stant rinta. Med hogre kalkylrdnta sa far vi en brantare pris- och utslippsbanor.

Det bor noteras att vi hir bortser frin osikerhet vad giller nivierna pa féretagens
framtida business-as-ususal utslipp och vad giller eventuella framtida justeringar av
utslippshandelssystemet.

Fakta 1 Intertemporal utslappshandel utan automatisk annullering

Antag 7 stycken framatblickande och vilinformerade féretag som omfattas av ett
EU ETS-liknande utslippshandelssystem som varar fram till tidpunkten T. Fore-
tag 7 antas vilja sina drliga utsldppsnivaer (#;) samt nettokOp av utsldppsratter (xi)
i syfte att minimera summan av sina nuvirdesberiknade érliga atagandekostnader
(minskningskostnad Cy; p/us utgifter £6r nettokp av utslippsritter). I frinvaro av
automatisk annullering kan fGretag 7:s problem formuleras som

7
Min Z @+ )" {pexy + Cip (u)}

(i wie Y oq t=1
givet 1)
By = B;
Bit+1 = Bir + X — Uy

ddr ranger kalkylrintan, p, priset pa utslippsritter, X;; foretag /s nettokop och
B;; mingden sparade utslippsritter vid ingangen av ar # I optimum minskar £6-
retaget sina arliga utslipp upp till dessa att marginalkostnaden ér lika med ut-
slappsrittspriset (2) samt fordelar sina minskningsanstringningar 6ver tid sa att
dess marginalkostnad stiger i takt med rdntan (3). Med C;; = %(u?t —u)?, dir a

anger lutningen pa foretagets marginalkostnadsfunktion, uf, anger foretagets bu-
siness-as-usual utslidpp, bestar férsta ordningens villkor av

bt = “(u?t — Uj¢) @

a(u?t_uit)
T — ] 4y 3
“(u?t_l_uit—l) ( )
Givet att alla utslippsritter som arligen auktioneras ut kops av foretagen (det vill
siga Yii=q Xjr = ) ges de aggregerade utslippen respektive priset pa utslipps-
ratter av

t
. 0 (1+7r)
Uy = Up —
T sTasnt

[U° = (Q +B)] )

och
* __ (1+r)t g
&= STa+r)tn

[U° - (Q + B)] ®)

dir U° = 3T YT uf, anger marknadens ackumulerade business-as-usual utslipp,
Q = X7 q; anger den ackumulerade framtida tillférseln av utsldppsritter till syste-
met och B foéretagens samlade bank av utsliappsritter vid ar 1.
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Diagram 14 Optimal prisbana respektive utslappsbana

Pris Utslapp
120 1200
100 1000
80 800
60 600
40 400
20 200

0 0

2022
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2022
2028
2034
2040
2046
2052
2058
2064
2070
2076

Den optimala totala utsldppsnivan ett givet dr och tillhérande prisnivd beror pd acku-
mulerade storheter, se (4) och (5) i fakta 1. Mer precist beror de pa den framtida acku-
mulerade utslippsminskning som systemet kriver av marknaden. Atgirder som enbart
forskjuter tidpunkten for nir en given mingd utslappsritter blir tillgingliga f6r mark-
naden — sasom backloading och MSR — paverkar alltsd inte marknadsutfallet i denna
modell med vil fungerande handel och fullt informerade, framatblickande foretag. Det
ska dock noteras att eftersom foretagen inte kan lana utslippsritter, kan det uppsta
perioder nir féretagen skulle vilja slippa ut mer dn den mingd utslippsritter som
finns tillgingligt. Under sddana perioder skulle vi se ligre utslipp respektive hégre pri-
ser 4n vad som anges av diagram 14. Fér en diskussion om detta, se Salant (2016) re-
spektive den numeriska illustrationen i ndsta avsnitt.

Vi 6vergir nu till att diskutera optimalt beteende under automatisk annullering givet
samma grundantaganden som redovisats ovan.

INCITAMENT AV AUTOMATISK ANNULLERING

Vi infér nu den automatiska annulleringen och MSR:en i modellen. Den automatiska
annulleringen sd som den beskrivs av Europeiska kommissionen (2017) innebir att
fran och med dr 2023 kommer innehéllet i MSR:en att jimféras med det antal ut-
slappsritter som auktionerades ut dret innan och verstigande volym kommer att ann-
ulleras.

Nivin pa de totala arliga utslippen bestimmer méingden utslippsritter i omlopp som i
sin tur bestimmer hur mycket som matas in till MSR:en som i sin tur paverkar hur
minga utsldppsritter som kommer att annulleras i stillet fOr att lingre fram aterféras
till marknaden. Vi har dirmed en koppling mellan utslippen dren 2019-2022 och an-
talet utslippsritter som annulleras. Stérre utslipp under denna period innebir ett farre
antal utsldppsritter i omlopp och ddrmed att firre utslippsritter dras in 1 MSR:en och
sedermera annulleras. Stérre utslipp under denna period innebir alltsd en mindre
minskning av den framtida tillférseln av utslippsritter. Denna koppling innebir att
kostnaden fOr att slippa ut ytterligare en enhet under perioden 2019-2022 sjunker re-
lativt kostnaden f6r framtida utsldpp.

42



For att studera de incitament som den automatiska annulleringen skapar for mark-
naden som helhet, antag en perfekt koordinerad marknad (sa att vi kan analysera
marknaden som om den bestod av ett enda féretag) och att detta foretag sGker mini-
mera summan av sina nuvirdesberiknade minskningskostnader. Detta tinkta féretag,
som beaktar hur dess utslipp under perioden 2019 — 2022 paverkar antalet utsldpps-
ritter som framgent kommer att finnas tillgdngliga, kommer att generera en utslipps-
banan som skiljer sig fran den vi fann ovan, se fakta 2. Den vinstra grafen i diagram
15 illustrerar detta. Under den period utsldppsritter matas in till MSR:en och annulle-
ras sd uppvisar foretaget en snabbare utslippsminskningstakt dn kalkylrintan. Diref-
ter foljer utslippsminskningstakten kalkylrintan. Den automatiska annulleringen ger
att lltsa foretaget incitament att over tid férdela sina anstringningar att minska utslip-
pen annorlunda 4n ovan. Det kan ocksa noteras att trots att det ackumulerade ut-
slippsutrymmet under automatisk annullering 4r mindre dn i diagram 14 sa ir utslip-
pen 2019 hir stérre. Skilet till detta ér just att den automatiska annulleringen gér det
relativt sett billigare att slippa ut under 2019-2022, eftersom ytterligare utslipp under
denna period innebir att det framtida utsldppsutrymmet inte minskar lika mycket som
annars.

Diagram 15 Optimal utslappsbana under automatiks annullering (vdnster) och tillho-
rande profil for foretagets marginalkostnader — koordinerad marknad

Utslapp Marginalkostnad

1400 140
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0 0
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Den hogra grafen 1 diagram 15 illustrerar att féretagets drliga marginalkostnad inled-
ningsvis stiger snabbare dn rintan under inmatningsdren. Hur snabbt bestims av hur
mycket foretaget kan paverka den framtida mingden utslippsritter som finns tillging-
liga genom sina utslippbeslut under annulleringsperioden. Ju stérre denna paverkans-
moéjlighet (parametern y i (8) i fakta 2) faktor dr desto brantare stiger marginalkostna-
den under inmatningsperioden. I dessa berikningar har vi antagit att annulleringsregi-
men enbart verkar under aren 1-5. Direfter dtergir banan till att f6lja rantans utveckl-
ing, se fakta 2.
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Fakta 2 Automatisk annullering i tva olika marknadsmiljoer
Koordinerad marknad utan finansiellt sparande

Betrakta marknaden som om den bestod av ett enda foretag som arligen erhaller
utslippsritter gratis och vars problem ir att vilja den sekvens av utslipp som mi-
nimerar summan av de nuvirdesberidknade drliga utslippsminskningskostna-
derna. Problemet kan formuleras som

7
min z 1+ nr)ttc,

(=g S-it=1
givet 6)
B, =B
Biy1 =B+ 4 —u,

dir C, = % (uf — u,)?och B, anger mingden sparade utslippsritter vid ingingen
av ar 7, Uy anger foretagets arliga utslipp och G, anger den arliga tilldelningen av
utslippsritter. Tilldelningen styrs enligt

~ {Ch — (R —yu,—y) fort=2,3,40ch>5

e = qe annars

)
dir q, anger planerad tilldelning och (R; — yu,_,) mingden utsldppsritter som
annulleras under en viss period. Termen yu,_, (dir 0 < y < 1) reflekterar att an-
talet utslappsritter som annulleras ett ar beror pa hur stora utslippen var dret in-
nan. Detta utgér inte nigon bokstavlig representation av den automatiska annul-
lering och MSR:en inom EU ETS, men den fingar inda en viktig kvalitativ egen-
skap av dessa mekanismer. Givet detta finner foretaget det optimalt att Gver tid
férdela sina utslippsminskningsanstringningar sd att

1+r "
g(ug—ut) E fOTt = 1,2, W4
e ®
7(Ue—1—Ut—1)
1+r annars

Icke-koordinerad marknad med finansiellt sparande

Féretag s problem utgérs av (1) men nu ges aktionsvolymen av (7). Det kan vi-
sas att trots detta sd beter sig fOretaget 1 optimun enlig (2) och (3).

Det ska noteras att vi hir har studerat effekterna av automatisk annullering i en
mycket specifik marknadsmiljé — koordinerat beteende och inget finansiellt sparande i
utslippsritter. Detta gjordes for att identifiera de kollektiva incitament som skapas av
automatisk annullering. Aven om det gar att tinka sig att storre foretag eller bransch-
féreningar skulle vilja koordinera sina medlemmars agerande pd ett sitt som at-
minstone till viss del foljer vad analysen ovan siger, dr det dock svirt att tinka bort
moéjligheten till finansiellt sparande i utsldppsritter. Att foretagen kan handla med ut-
slappsritter och kan spara utslippsritter till framtiden innebdr att de har méjlighet att
betrakta och nyttja utsldppsritter som en finansiell placering.
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MOILIGHET ATT SPARA FINANSIELLT I UTSLAPPSRATTER

Infor vi en mojlighet att spara finansiellt i utslippsritter kommer de enskilda féretagen
inte att lata de arbitragevinster som den aggregerade marginalkostnadsbanan i Figur 4
anger finns mellan finansmarknaderna och utslippshandel vara orérda. De skulle finna
det 16nsamt att lana pengar pi den finansiella marknaden till rdntan » och 6ka sina
nettokdp av utsldppsritter, inte for att ticka utslipp utan for att ndgra ar senare sélja
dem med vinst till det hogre framtida priset. Ett utbrett sidant agerande 6kar efterfra-
gan pé utslappsritter och kommer att pressa utsldppsrittspriset till att f6lja kalkylrin-
tan. Hirigenom kommer féretagen att sammanlagt yttetligare minska sina utslapp un-
der annulleringsperioden.

Mojligheten till spekulation/finansiellt sparande i utsldppstitter driver alltsa fram lagre
utsldpp under annulleringsperioden dn vad de utslippande foretagen kollektivt sett
skulle vilja, hade de enbart fokuserat pé att minimera summan av sina nuvirdesberik-
nade minskningskostnader. Hirigenom annulleras fler utsldppsritter. Sammantaget
forlorar féretagen i rollen som utsldppare, men de tjdnar i rollen som finansiell place-
rare. Samhillet tjdnar totalt pa att utsldppsritter dven ses som moijlig finansiell place-
ring. Féretagens samlade atagandekostnader blir ldgre 4n annars och dven utslippen
blir ligre dn utan finansiell spekulation. I detta fall jobbar alltsa finansmarknaden 4t
det gréna hallet.

Aterigen boér det noteras att vi hir bortser frin osdkerhet kring framtida férhallanden.
Det dr inte bara méjligt utan far hdllas som sannolikt att finansiella placerare betraktar
utslippsritter som en mer osiker placering dn rintebirande papper. Priset pa ut-
sldppsritter paverkas av osikra variabler sisom oljeprisets utveckling och teknologiska
framsteg vad giller energianvindning. Vidare kan en del aktrer misstro politikens ut-
fistelser om att utslippshandelssystemet framgent ska fa vara i fred. Aktorer kan av
denna anledning tveka pd att agera dven om prognoser visar pa mycket héga utslipps-
rittspriser i framtiden.

EFFEKTER AV NATIONELLA KLIMATPOLITISKA EXTRASTEG

Vi 6vergar nu till att diskutera effekterna av att linder anlidgger nationell politik £6r att
Oka den mingd utsldppsritter som annulleras och dirigenom minska de samlade ut-
slippen fran EU ETS. Vi studerar detta genom att anta en situation dir ett eller flera
linder temporirt (endast under ett ar) beskattar de egna EU ETS-féretagens koldiox-
idutsldpp. Vi studerar effekterna pa en marknad med decentraliserat beslutsfattande
och finansiellt sparande 1 utsldppsritter, vilket far anses vara huvudfallet.

Ett litet lands unilaterala beskattning av de egna EU ETS-f6retagens utslipp paverkar
inte ndmnvirt priset pa utslippsritter. Dirav f6ljer att den nationella beskattningens
effekt pA EU ETS samlade érliga utslipp kan approximeras med den inhemska minsk-
ningen. Skattens effekt pa systemets ackumulerade utslipp fds direfter genom att mul-
tiplicera den sa kallade annulleringsfaktorn (y 1 fakta 2) med den inhemska minsk-
ningen.

I termer av den modell som kort redovisas 1 fakta 2 leder ett inférande av en marginell
extraskatt pa utsldpp till att det enskilda foretaget minskar sina utslipp med ytterligare

i enheter, dir a anger lutningen pa fOretagets marginalkostnadsfunktion for utsliapps-

minskningar. (For utrdkning se Konjunkturinstitutet 2018b.) Ungefir omkring 700 av

de ca 11 000 tusen av EU ETS-anldggningarna ligger 1 Sverige. Ett inférande av en
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nationell sddan extraskatt i Sverige skulle ddrmed resultera i en utslippsminskning
700

700 . o .
motsvarande —= varvid effekten pa systemets ackumulerade utslipp —y —.

Om alla linder skulle géra gemensam sak minskar de ackumulerade utslippen frin EU
ETS med y =

a
pa utsldppsritter.

. Samtidigt kommer en sidan samordnad politik att pressa ned priset

4.2 Numerisk illustration

Ovanstiende diskussion baseras pd en analytisk modell. I detta avsnitt f&rséker vi illu-
strera motsvarande effekter med hjélp av en numerisk modell. Vi utgir fran basfallet
vi anvinde i kapitel 3. Dir antog vi en utsldppsnivd pa 900 miljoner ton per ar som
marknaden sldpper ut sd linge det finns tillrdckligt med utsldppsritter tillgingliga f6r
att gbra si. Lit oss nu dndra tolkningen av de 900 miljonerna till att istillet vara mark-
nadens ”business-as-usual”’-nivd (BAU). Det vill siga, i avsaknad av nigon politik sd
skulle marknaden sldppa ut 900 miljoner ton. Vi antar hir att den nivan 4r konstant
6ver tid. Vi bortser saledes fran till exempel teknisk utveckling.

Att minska utsldppen under BAU ir kostsamt. P4 motsvarande sitt som i féregiende
avsnitt anvinder vi en kvadratisk kostnadsfunktion for att fanga detta. I Svrigt ger vi
inte kostnadsfunktionen nigon ytterligare struktur. Att vi ndjer oss med en sa enkel
kostnadsfunktion beror pa att vi primdrt dr intresserade av att jimfora olika fall med
varandra, inte att f6rs6ka bedéma kostnaden av politiken per se.

Marknaden antas strava efter att minimera nuvirdet av framtida kostnader for ut-
slippsminskning. F'or att berdkna nuvirdet anvinder vi en diskonteringsrinta pa 3,5
procent, det vill sdga motsvarande den som brukar anvindas vid samhillsekonomiska
l6nsamhetsbedémningar f6r till exempel infrastrukturinvesteringar. Det finns inget
egentligt argument f6r att anvinda just den rintan och valet av rinta kommer paverka
utfallet. Dock paverkar rintan inte de kvalitativa resultaten.

For att minimera nuvirdet av minskningskostnaderna goér marknaden som exemplet dr
konstruerat tvd val (simultant). Dels viljer de hur mycket de slipper ut det forsta aret,
2019, och dels hur snabbt dessa utslipp ska minska 6ver tid, uttryckt som en procen-
tuell arlig takt f6r utslippsminskningen.2s

Hir liter vi marknaden agera som ett enda koordinerat féretag. Det finns heller inga
spekulanter pa marknaden. Detta betyder, som ovan, att vi tillater att det finns out-
nyttjade arbitragevinster. Vi aterkommer till detta nedan.

Tre fall jimfors. Dels ett fall som endast innehaller ett tak £f6r systemets ackumulerade
utslipp. Det vill sdga, de totala utslippen under systemets livscykel ér faststillda och
det overlits till marknaden att f6rdela utslippsminskningarna Gver tid £6r att uppfylla
utslippstaket. Fran ovan vet vi att utan andra restriktioner dn ett sidant utsldppstak
ska utslippsminskningarna da 6ka i samma takt som diskonteringsrintan.

26 De olika troskelvarden som systemet innehdller gor att det svarligen gér att 16sa
kostnadsminimeringsproblemet analytiskt. Vi anvénder darfér en numerisk optimeringsmodul for Excel (Solver)
for andamalet.

46



I det andra fallet 4r MSR aktiv, men inte den automatiska annulleringen. I det tredje
fallet sd ér dven den automatiska annulleringen aktiv.

Den automatiska annulleringen resulterar, som vi sett ovan, i att den totala mingden
utslipp 6ver livscykeln reduceras i och med att utsldppsritter annulleras. For att gora
de tre fallen jimférbara kalibreras fallet med enbart utslippstak och fallet med MSR:en
sd att de totala utslippen i dessa fall blir lika stora som de blir med automatisk annulle-
ring. I det fOrsta fallet gors detta enkelt genom att kalibrera utsldppstaket. I fallet med
MSR ir det nagot mer komplicerat. Vi viljer hir att kalibrera férsta drets auktion (men
behiller den linjara minskningstakten). P4 det viset sdnks hela banan f6r auktioner-
ingen till den niva som ger totala utsldpp lika med de som fis med den automatiska
annulleringen men den ursprungliga auktionsbanan.

Det valda angreppssittet tvingar marknaden att vilja en utveckling for sina utsldpps-
minskningar som ges av en 4rlig fast procentuell f6rindring. Detta ger en utsldppsbana
som f6ljs sd linge det 4r méjligt. Om det vid en viss tidpunkt inte finns tillrdckligt med
utslippsritter tillgangliga fOr att nd denna utsldppsbana sa slipper marknaden ut sa
mycket som det gar (givet vid respektive tidpunkt tillgingliga utslippsritter).2’

Tabell 4 visar resultaten av marknadens kostnadsminimering i termer av hur stora ut-
slippsminskningar den gor férsta aret (2019) och den édrliga Skningen av utslipps-
minskningarna som foljer direfter. Vi ser att den initiala utslippsminskningen dr storst
i fallet med enbart ett aggregerat utslippstak och ldgst f6r fallet med automatisk annul-
lering. Utsldppsminskningarna 6kar arligen med 3,5 procent i fallet med enbart ut-
sldppstak. Det vill sdga den optimala takten ér precis lika stor som diskonteringsrin-
tan, vilket 4dr det vi teoretiskt férvintar oss. Ndar MSR ir aktiv blir den optimala takten
nédgot hogre. I fallet med automatisk annullering sa stiger takten nastan till det dubbla.

Tabell 4 Kostnadsminimerande initial utslappsminskning och utveckling darefter

Aggregerat Automatisk
utslappstak MSR annullering
Utslappsminskning 2019 183 139 69
Okningstakt
utsldppsminskning 3,50% 3,65% 6,73%
Normerad kostnad
(nuvérde) 1,00 1,02 1,24

Den sista raden i tabell 4 ger en uppfattning om kostnadsrelationen mellan de tre fal-
len. Utgangspunkten dr de nuvirdesberiknade utslippsminskningskostnaderna fran
och med 2019 till och med 2080 (direfter tillats inga utsldpp i nagot av fallen). Detta
normeras till fallet med ett aggregerat utslippstak. MSR:en 6kar siledes kostnaderna
med 2 procent jamfort med ett aggregerat utslippstak som ger samma totala utsldpp
over perioden. I fallet med en automatisk annullering uppstir en markant hégre kost-
nads6kning.

Diagram 16 visar hur utslippen utvecklas 6ver tid i de kostnadsminimerande fallen.
Den grona linjen visar fallet med ett aggregerat utslippstak. Vi ser att den redan tidigt

27 Det &r mdjligt att det finns en mer avancerad strategi, till exempel att ha en utslappsbana fram till férsta
automatiska annulleringen och en annan efter det, som skulle minska kostnaderna ytterligare. Huruvida s& ar
fallet har vi inte haft méjlighet att testa.
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innebir relativt kraftiga utslippsminskningar som sedan féljer en kontinuerlig bana
tills utsldppen helt upphor ar 2066. Den tjocka bla linjen visar utslippen givet MSR.
Den initiala utslippen dr hégre 4n utan MSR fram till 2040. Det aret finns inte lingre
tillrickligt manga utslippsritter tillgdngligt £6r att f6lja utslippsbanan som ges av 3,65
procent (illustrerad av tunn streckad linje) sd marknaden miste sidnka sina utslapp
kraftigt for att sedan f6lja en linjért sjunkande bana som bestims av den érliga aukt-
ioneringen fram till ar 2056. Direfter slipper marknaden ut 100 miljoner ton per ar till
MSR téms 2068. De tunnare ljusbld kurvorna visar motsvarande MSR-fall, men utan
att kalibrera auktionen sa att de totala utsldppen ir lika stora som med automatisk an-
nullering. De illustrerar siledes bittre det faktiska fallet, men limpar sig simre f6r
jimforelse eftersom de tilliter hogre utsldpp dn i de fall de jamférs med.

Den réda kurvan visar utslippen under automatisk annullering. Under de tidiga dren
g6r den automatiska annulleringen att utslippen dr klart hdgre dn i de andra tva fallen.
Utslappen sjunker dock relativt sett snabbare, sd mot slutet av perioden ir istillet ut-
slippen ligre 4n i de andra fallen. I det har fallet upphor utslidppen tidigare 4n i de
béada andra fallen, ndmligen ar 2058 som dr det sista ar da auktionering sker. Det syns
inte i diagrammet, men kan vara virt att notera att MSR 1 detta fall téms redan 2030.

Diagram 16 Kostnadsminimerande utsldappsbanor for tre fall
[Miljoner ton]
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Att utsldppen dr hégre som en f6ljd av den automatiska annulleringen de forsta cirka
tjugo 4ren dr inte férvanande. En tidig utsldppsreduktion 1 ett system som bara har ett
aggregerat utslippstak (gron kurva) frigdr en utslippsritt som kan anvindas i senare
perioder. En tidig utslippsreduktion givet den automatiska annulleringen kommer at-
minstone delvis matas in i MSR:en och annulleras. Marknaden kan didrmed inte an-
vinda tidiga utslippsminskningar for att fullt ut kompensera f6r utslippsminskningar i
senare perioder. Eftersom den automatiska annulleringen ddrmed tar bort en del av
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“nyttan” f6r marknaden med att gbra tidiga reduktioner 4r det férvintat att dessa blir
ligre.2s Omvint, det har blivit relativt sett billigare att slippa ut 1 nirtid.

En liknande férklaring finns f6r varfor de tidiga utslippsminskningarna dr mindre un-
der MSR én under enbart ett utslippstak. Under en MSR (utan automatisk annulle-
ring) kommer frigjorda utslappsritter som f6ljer av en tidig utslippsminskning inte
forsvinna — de matas forr eller senare tillbaka till marknaden. Det dr emellertid sa att
de utsldppsritter som hamnat i MSR:en kanske inte kommer tillbaka nir marknaden
bist behéver dem. MSR:en skapar pa sa sitt anda en (storre) brist pa utslippsritter.
Om marknaden skulle vilja samma startnivd och utsldppsbana som i fallet med aggre-
gerat utslippstak skulle MSR:en tvinga ner utslippen under den optimala banan givet
ett aggregerat utslappstak frin 2046 och ett 15-tal 4r framdt. Det dr ddrfor bittre, 1 be-
mirkelsen att de totala kostnaderna blir ligre, f6r marknaden att 6ka utslippen tidigt 1
perioden och dirmed ldta firre utslippsritter hamna i MSR:en. Detta kommer 6ka
kostnaderna senare i perioden, men de minskade kostnaderna tidigt i perioden &vervi-

ger.

Ovanstdende kostnadsminimerande utslippsbana under automatisk annullering ér inte
direkt jimférbar med de analyser som genomférdes i tidigare avsnitt ddr marknaden
inte optimerade utsldppsbanan. Till exempel dr de totala utslippen ligre jimfort med
de tidigare basfallet - ytterligare 0,5 miljarder utslippsritter tas bort genom den auto-
matiska annulleringen jaimfort med tidigare basscenario. Eftersom utsldppen ér ligre
sa ligger TNAC 6ver 833 miljoner 6ver fler ar vilket gor att utslippsritter matas in i
MSR under en lingre tid. Samtidigt sa tillater kostnadsminimeringen att marknaden
nir den optimerar sin utsldppsbana tar i beaktande hur MSR:en och den automatiska
annulleringen fungerar och péverkar kostnaderna.

Diagram 17 visar hur stor effekt en ytterligare engangsminskning av utslippen har pa
de totala utslippen 6ver systemets livscykel beroende pé vilket ar minskningen ge-
nomfors. Diagrammet dr framtaget genom att utga frin den optimala banan givet
automatisk annullering, se diagram 16, och lita en ytterligare minskning ske ett visst
ar. Vilket ar minskningen sker varieras fran 2019 till 2045. Den vertikala axeln visar
skillnaden i totala utsldpp dividerat med storleken pa ytterligare minskningen och ut-
trycker saledes den totala minskningen som en andel av engingsminskningen. Syste-
met optimeras inte om som en f6ljd av engangsminskningen och vi har dirfér anvint
sma minskningar (100 ton), sa att eventuella fel pa grund av detta bor vara férsum-
bara.

28 Den automatiska annulleringen resulterar, i detta exempel, i hogre utslapp de tidiga dren jamfért med enbart
MSR aven om vi inte kompenserar for att de totala utsldppen, éver systemets hela livscykel, ar hégre i det
senare fallet. Detta ses genom att jamfora linjerna Utslapp [AA] med Utslapp [MSR, ej kalibrerad] i diagram 16.
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Diagram 17 Effekt pa totala utslapp av engdngsminskning beroende pa nir den
sker
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Vi ser motsvarande monster som i den tidigare analysen. Tidiga utslippsminskningar
har en stérre inverkan pa totala utsldpp dn senare och vid ndgon tidpunkt, 2026 i detta
exempel, sa upphor effekten av ytterligare utslippsminskningar helt. Storleksmissigt
hamnar effekten nagonstans emellan de som uppstod i basscenariet respektive
lagutslippsscenariet ovan. Det ter sig rimligt da den initala utslippsnivan i det
kostnadsminimerande fallet ligger timligen nira den i basscenariet (831 respektive 900
miljoner ton) men sedan sjunker utslippen f6r att nd 600 miljoner ton per r (det vill
sdga, nivan i ldgutslippsscenariot) till ar 2040.

Marknadens méjlighet att dndra beteende 1 respons till systemet £6r att minimera sina
kostnader har en inverkan pa effekten av en ytterligare utslippsminskning. Det verkar
inda som att effekten till 6vervigande del drivs av systemets utformning — dven nir
aktérerna optimerar sitt beteende sd matas utslapprsitter in i MSR:en och den
automatiska annulleringen tar bort en stor del av dem. De insikter som gavs av
exemplen utan aktérsrespons verkar siledes till stor del férklara hur systemet fungerar
och vilka effekter en ytterligare utslippsminskning har pd de totala utslippen.

Spekulanter

Den anlytiska modellen som diskuterades i avsnitt 4.1 visade att finansiellt sparande
kan péverka bade pris- och utsldsppsbanan likvil som de totala utsldppen. I
ovanstiende numeriska illustration agerar marknaden som en enda koordinerad aktor.
Det finns heller inget urtymme for finansiellt sparande 1 utsldppsritter. For att
torenkla presentationen uttrycker vi detta som att det inte finns nagra spekulanter pd
marknaden. Det dr virt att notera att dven aktdrer som behover utslippsritter fOr att
ticka sina utslapp kan tdnkas vilja investera i utslappsritter for finansiellt sparande, det
vill sdga det vi hir avser med spekulation. Det ér svért att i den numeriska modell vi
anvinder explicit inf6ra spekulation, men vi f6érsoker hir finga vad konsekvensen

skulle bli.

Vi fokuserar enbart pa fallet med automatisk annullering. Problemet med utfallet utan
spekulanter ovan ér att det uppstar potentiella arbitragevinster. Om vi tillater
spekulanter pa marknaden si borde de képa och silja utslippsritter tills alla sidana
vinster dr uttémda. En avgérande skillnad mellan ett féretag som behdver
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utslippsritter for att ticka sina utslipp och en spekulant dr att det férra moter ett
incitament i form av att om det minskar sina utslipp sa hélls TNAC uppe vilket
minskar framtida tilldelning. Féretaget har dirfér incitament att pa marginalen 6ka
sina utslapp tidigt i perioden jaimfort med ett fall dir en tidig utslippsminskning
resulterar 1 att utsldppsritter frigdrs som kan anvindas senare, som diskuterats ovan.
Spekulanter behéver inte ticka utsldpp vate sig tidigt eller senare i perioden, sa de
moter annorlunda incitament.

Samma tvi arbitragevillkor som i den analytiska modellen driver resultatet. Fér det
forsta, marginalkostnaden for utslippsminskningar maste vara lika med priset f6r
utsldppsritter. Om marginalkostnaden 4r hogre dn priset borde en aktdr slippa ut en
ytterligare enhet och ticka den med en utslippsritt. Om marginalkostnaden ér ligre dn
priset borde en vinstmaximerande aktér minska utslippen med en enhet och silja —
eller lata bli att képa — en utslippsritt. For det andra, den framtida (férvintade)
prisférindringen pa utslippsritter Gver tid maste vara lika stor som aktérernas
avkastningskrav. Om prisférindringen Gverstiger avkastningskravet bor en
vinstmaximerande aktSr kpa utsldppsritter idag och silja dem senare. Om
prisférindringen ér ldgre dn avkastningskravet sd bor en aktér som dger utslappsritter
silja dessa idag och investera frigjorda medel nigon annanstans f6r att dd erhélla den
alternativa avkastning som utgor avkastningskravet.

Givet det fOrsta arbitragevillkoret kan vi ta fram den prisbana som skulle gilla under
automatisk annullering i exemplet ovan (utan spekulanter) genom att plotta
marginalkostnaden f6r utslippsminskningar éver tid. Prisbanan illustreras av den
heldragna linjen i diagram 18.2 Strax efter 2040 visar den heldragna linjen pé en kraftig
prisdkning som speglar bristen pa utsldppsritter som uppstar da (se diagram 16). Om
denna prisbana vore sann, och kind, sa skulle en spekulant siledes kunna képa
utsldppsritter ar 2040 £6r 13 och sedan silja dem tre dr senare £6r 25 och ddrmed fi
en arlig avkastning pa ndra 15 procent - lingt 6ver de 3,5 procent som vi antagit som
avkastningskrav. Faktum ér att det finns arbitragevinster att gbra redan innan 2040
eftersom den drliga pris6kningen fram till dess é4r 6,73 procent.

29 Det &r formen pa kurvorna som &r viktig. Den kostnadsfunktion vi anvander &r inte kalibrerad till
verkligheten varfor nivderna p& kurvorna inte kan tolkas som ndgon prediktion av framtida priser. Av samma
anledning s skiljer sig niv8erna frn de som presenteras i avsnitt 4.1.
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Diagram 18 Prisbana givet automatisk annullering med och utan spekulanter
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Vi bor sdledes forvinta oss att spekulanter i detta exempel borde képa upp timligen
stora volymer utslappsritter fram till kring 2040 och sedan silja dem till det hogre pris
som giller senare i perioden. Detta kommer driva upp priserna i tidiga perioder. Vid
ndgon niva har priserna stigit sa mycket sa inga ytterligare arbitragevinster finns att
himta. Detta sker nir den arliga prisutvecklingen lingsiktigt motsvarar avkastningskra-
vet, det vill sdga 3,5 procent i det hir exemplet.

Prisbanan som uppstar nir alla arbitragevinster dr uttémda illustreras av den streckade
linjen i diagram 18. Den ir skapad genom att sitta utslippsminskningstakten till 3,5
procent, vilket skapar en initial prisbana som stiger med samma takt. Sedan héjer vi
den initiala utslippsminskningen till den nivin da prisbanan blir kontinuerlig (det vill
sdga nir det inte lingre finns nagot brott av den typ som syns runt 2040 f6r den hel-
dragna linjen). Att héja den initiala utslippsminskningen motsvarar att lita spekulanter
kopa utslippsritter som siledes da inte kan anvindas for att ticka utsldpp. Spekulan-
ternas uppkop av utsldppsritter tvingar marknaden att minska sina utsldpp mer tidigt 1
perioden.

Att spekulanter pa det hir sittet koper upp och sparar utsldppsritter for att silja dem
senare 1 perioden gor att TNAC hélls pd en hégre niva dn om utsldppsritterna hade
anvints for att ticka utslipp. Fler utslippsritter kommer ddrmed att matas in i
MSR:en och annulleras. Precis som i den analytiska modellen ser vi alltsa att de totala
utslippen fran ett fall med spekulanter darfér blir ligre dn utan spekulanter. Utan spe-
kulanter, men med automatisk annullering, blir de totala utsldppen Gver hela systemets
livscykel 1 det hir exemplet 21 miljarder ton. Med spekulanter sjunker den siffran med
nistan 3 miljarder till dryga 18 miljarder ton.

En konsekvens av spekulation ér att en ytterligare utslippsminskning har stérre inver-

kan pa de totala utslippen &ver en lingre period eftersom TNAC ligger 6ver 833 mil-
joner lingre. Diagram 19 visar hur TNAC utvecklas 6ver tid i de bada fallen.

52



Diagram 19 Utveckling av TNAC 6ver tid med och utan spekulanter
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Det miste podngteras att diskussionen hdr dr stiliserad och sannolikt 6verdriver effek-
ten. Det 4r till exempel inte troligt att spekulanter i verkligheten skulle acceptera den
antagligen substantiella politiska risk som 4r foérknippad med ovanstidende strategi. Det
ir trots allt ett nytt system som ska utvirderas i nirtid. Analysen ovan tyder pé att det
kan uppsta kraftiga prisuppgangar och det finns inget inbyggt system for att hantera
detta. Det kan tinkas leda till ett politiskt tryck att dndra systemet, vilket kan minska
de potentiella vinsterna f6r spekulanterna. Osikerheter som dessa bor leda till att spe-
kulanter torde kriva en avkastning som vida 6verstiger de 3,5 procent vi har antagit
ovan. Podngen dr emellertid inte att simulera en trolig framtid, utan att illustrera att
spekulanter kan férvintas driva utfallet mot bdade en jimnare pris- och utslippsbana
och att detta paverkar totala utslipp sa vil som effekten av en ytterligare utsldppste-
duktion.
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5 Konsekvenser for svensk klimatpolitik

Analysen ovan har visat hur och nir en minskning av utslippen inom svensk EU
ETS-sektor, via den automatiska annulleringen, kan paverka de totala utslippen. I
uppdraget ligger att, om nationella dtgirder har effekt, ska vi behandla vilka dtgirder
som kan vara kostnadseffektiva ”fir att nd det nationella malet om nettonollutslapp il senast
2045”. Var analys visar att nationella atgirder mot den svenska EU ETS-sektorn har
méjlighet att minska de ackumulerade utsldppen fran hela EU ETS.

Analysen visar emellertid ocksa att det 4r mycket osannolikt att utslippsminskningar,
och atgirder, sent i perioden har nagon paverkan pa mingden utsldppsritter som ma-
tas in i MSR:en och dirmed kan annulleras automatiskt. Hur inforandet av den auto-
matiska annulleringen paverkar konsekvenserna av svensk politik mot EU ETS-sek-
torn och vilken politik som bor féras f6r att nd nettonollutslippsmalet har dirfor be-
grinsad biring pa varandra. Det senare kriver en mer lingsiktig kostnadseffektiv poli-
tik, medan det f6rra krdver utslippsminskningar i nértid.

Att den automatiska annulleringen i sig gbr det ackumulerade utslippsutrymmet
mindre, och héjer priserna pa utsldppsritter, torde leda till att firre nationella dtgirder
krivs fOr att nd det nationella nettonollutslippsmalet. I det sammanhanget dr dock de
ytterligare svenska atgirder vi adresserar i denna rapport troligen marginella — de kan
motiveras utifrdn att de sinker de totala utslippen, men de kommer inte ha avgérande
paverkan pa det totala utslippsutrymmet eller prisnivan pa utsldppsritter. Trots detta
ger viidetta avsnitt nagra kommentarer pa vilka konsekvenser vira resultat har f6r
den svenska klimatpolitiken. I korthet finner vi att:

1. Ett brett angreppssitt dr att foredra. Det finns inte en sirskild delsektor eller
svensk EU ETS bransch som torde uppvisa ligre kostnader £6r att minska ut-
slippen (pd marginalen) dn nagon annan sektor.

2. Tidiga utslippsminskningar dr alltid battre 4n senare. Effekten pé totala ut-
slipp sjunker ju senare minskningen sker.

3. Inférandet av en modifierad utslippsbroms kan kostnadseffektivt minska de
totala utsldppen fran EU ETS. Med £6rdr6jd annullering, det vill siga staten
koper utsldppsritter pd marknaden men vintar med att annullera dem, blir
verkningsgraden hégre 4n motsvarande minskning i svensk EU ETS-industri.

5.1 Kostnadseffektivitet

Hir diskuterar vi utformningen av en kostnadseffektiv politik for att minska utslippen
i svensk EU ETS sektor - men utan att ta hdnsyn till huruvida en sidan politik ocksa
minskar de ackumulerade utslippen frin hela EU ETS-sektorn.

Kostnadseffektivitet 1 det hir fallet kriver att marginalkostnaden f6r utsldppsminsk-
ningar dr lika hog for alla aktorer®. Eftersom samtliga aktérer inom EU ETS under en
lang tid mott samma utsldppspris bor rimligen samtliga aktSrer ha vidtagit dtgirder
upp till den nivan dir marginalkostnaden motsvarar priset £f6r utslippsritter. Det finns
sdledes ingen sirskild delsektor eller bransch inom svensk EU ETS-sektor som torde

30 Fér en utférligare diskussion se till exempel Konjunkturinstitutet (2017).
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uppvisa ligre kostnader (pa marginalen) f6r att minska utslippen 4n ndgon annan sek-
tor.

Aven om marginalkostnaderna i utgingsliget 4r de samma for alla delsektorer, kan det
vara olika kostsamt att fran detta lige gbra icke-marginella utslippsminskningar. I det
avseendet dr de enskilda aktérerna bist informerade om sina méjligheter till, och kost-
nader férknippade med, utslippsminskningar. Tillsammans med argumentet om lika
marginalkostnad for alla aktOrer, indikerar det att ett brett angreppssitt dr att foredra.
Ett brett angreppsitt talar med férdel £6r att anvinda ekonomiska styrmedel.

Ett sdtt 4r da att tillimpa en enhetlig (koldioxid-)skatt pd svensk EU ETS-sektor. Det
betyder att en enhets utslidpp skulle generera en kostnad som féljer av priset pd ut-
slappsritter och utéver den dven en kostnad som foljer av skatten. Aktérerna kommer
da vidta atgirder upp till den punkt da marginalkostnaden motsvarar summan av ut-
slappsrittspriset och skatten. Eftersom samtliga aktorer i Sverige moter samma pris
och samma skatt blir marginalkostnaden lika f6r alla aktSrer och systemet blir dirmed
—1iden sndva bemirkelsen minskning av utslipp inom svensk EU ETS-sektor — kost-
nadseffektiv. Didremot moéter svenska aktorer ett hdgre pris, inklusive skatten, 4n
andra aktérer inom EU ETS, vilket medfér att de totala utslippsminskningarna inom
systemet inte kommer ske pé ett kostnadsetfektivt sitt.

Som alternativ eller komplement till en skatt kan man tinka sig st6d eller subventioner
som reducerar féretagens kostnad for utslippsminskningar. Generellt 4r det dock sva-
rare att uppnd kostnadseffektivitet med dylika system eftersom de ofta kriver kunskap
om vad som skulle hint om stddet eller subventionen inte funnits. Aven hir giller
emellertid, givet att marginalkostnaden i utgingsliget dr lika for alla aktOrer, sd har ett
brett stod storre sannolikhet att uppfylla kriterierna £6r kostnadseffektivitet 4n om det
till exempel riktas mot specifika sektorer.

5.2 Effekter pa totala utslapp

Vi har ovan konstaterat att det dr svart att peka ut nagon sérskild del av svensk EU
ETS-sektor dir ytterligare utslippsminskningar skulle vara mindre kostsamma én i na-
gon annan del. Den diskussionen baseras emellertid pa att malet dr att sdnka utslippen
fran aktorer i Sverige. Hir riktar vi istillet fokuset mot atgirder inom svensk EU ETS-
sektor som har potential att minska de ackumulerade utslippen frin hela EU ETS.

EU har ett langsiktigt mal att till 2050 minska sina vixthusgasutslipp med 80-95 pro-
cent jamfort med 1990. Om detta mal ligger fast betyder det att de reduktioner av ack-
umulerade utslipp fran EU ETS-sektorn som f6ljer av den automatiska annulleringen
inte nédvindigtvis leder till att EU:s totala ackumulerade utslipp minskar. Istillet kan
det finnas skil att, inom ramen f6r malet, inte styra ESR (den icke-handlande) sektorn
lika hart. Detta har potential att minska kostnaderna att nda EU:s langsiktiga mél, men
det skulle d4ven betyda att de nationella dtgirder som sidnker de ackumulerade utslip-
pen fran EU ETS ger mindre effekt pa EU:s totala utslipp.

Ett huvudbudskap fran analysen ovan ir att tidiga svenska utslippsminskningar har en

storre effekt (om nigon) pa de ackumulerade utslippen fran EU ETS-sektorn 4n ut-
slippsminskningar som sker senare. Den generella rekommendationen ir saledes att
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s6ka dtgirder som minskar utsldppen i nirtid.3t Vad “nirtid” betyder beror pa vad
man tror om framtiden. I basscenariot ovan upphér effekten pa totala utslipp av ut-
slippsminskningar i svensk EU ETS-sektor helt redan fran och med 2023. Vi har visat
pa flera omstindigheter som kan férlinga eller férkorta den tid som ”f6nstret” dr Sp-
pet. Oavsett dessa omstindigheter kvarstir resultatet att effekten pa totala utslapp
sjunker ju senare minskningen sker. Det dr ocksa viktigt att framhalla att hur stor den
totala effekten av en ytterligare utslippsminskning blir pa de totala utsldppen ir behit-
tat med stor osikerhet eftersom det beror pa hur marknaden utvecklar sig.

Vi har inte méjlighet att ge nigra exakta rekommendationer om var dtgirder som re-
sulterar i tidiga utslippsminskningar finns. M6jliga framkomliga vigar som kan ge ut-
slippsminskningar i nirtid kan vara styrmedel som stryper aktiviteten i en eller flera
branscher, vilket sannolikt har negativa konsekvenser pa samhillsekonomin, eller at-
girder som leder till brinslebyten dir sddana kan ske med kort varsel.

Det ir viktigt att podngtera att det dr wtslappsminskningar som miste ske tidigt. Tidiga
dtgdrder som resulterar i utslippsminskningar lingre fram, som till exempel forsknings-
och demonstrationsprojekt, kan svirligen motiveras utifrin den automatiska annulle-
ringen.

Det kan dven uppsta malkonflikter. Till exempel kan en tidig elektrifiering av vigtrans-
porter vara 6nskvird for att na transportsektorns mal om 70 procent reduktion av
vixthusgasutslippen till 2030.32 Detta leder, allt annat lika, till att elefterfragan i Sverige
Okar. For att ticka det 6kade behovet kan svensk elexport behéva minskas, vilket kan
medféra att den kompenseras av en 6kad fossilbaserad elproduktion utomlands. Sidan
elproduktion kriver utsldppsritter, sa firre utslippsritter matas in i MSR:en och kan
automatiskt annulleras.

Tva sirskilda fall 4r virda ytterligare kommentarer. Det giller dtgirder riktade mot flyg
inom EU och att inféra en modifierad utslippsbroms.

Atgéarder mot flyget

Koldioxidutslipp fran flyg inom EU3 omfattas av EU ETS. Det som i detta samman-
hang gor flyget sirskilt intressant ér att det skiljer sig frin resten av EU ETS-sektorn
genom att de sirskilda utslippsritter som tilldelas flyget (sa kallade EUAA:s) inte rdk-
nas in 1 TNAC.

Konsekvensen av detta dr att en minskning av utslippen frin flyg inom EU, till exem-
pel genom en flygskatt, inte har en direkt effekt pa de totala utslippen — oavsett om
dessa utslippsminskningar sker i nértid eller senare under perioden. Anledningen ér att
de minskade utslippen, som féljer av till exempel flygskatten, f6rvisso kommer med-

31 H&r kan det finnas en ytterliggare nytta av att tidigareldgga utslappsminskningarna. Detta givet en risk fér
att klimatférandringar orsakar irreversibla effekter. IPCC (2014) anger att denna risk 6kar nyttan av gora
utslappsminskningar i nartid.

32 Transportsektorns utslapp ingar inte i EU ETS utan ligger i ESR-sektorn.
33 Systemet omfattar flygningar inom EES. Det vill séga EU + Island, Norge och Lichtenstein.
34 Europeiska kommissionen (2017).
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fora att den totala mingden EUAA:s i omlopp blir hégre. Men eftersom dessa inte ri-
knas in i TNAC sa paverkar det inte hur mycket som matas in i MSR:en och saledes
inte heller hur manga utslidppsritter som automatiskt annulleras.

Det kan dock finnas en indirekt effekt. Flyget inom EU far anvinda utsldppsritter
fran (landbaserade) EU ETS, sa kallade EUA:s, fOr att ticka sina utslipp. Det motsatta
giller dock inte. Den landbaserade EU ETS-industrin kan inte ticka sina utslipp med
EUAA:s. Om flyget i utgangslidget koper EUA:s for att ticka sina utslipp kan en
minskning av utsldppen fran svenskt EU-flyg géra att flygsektorn képer firre EUA:s.
Dessa riknas till TNAC och vi ir tillbaka 1 den analys som genomférts ovan.

Aven om det ir vanligt, i den allmidnna debatten, att fororda en ligre aktivitet inom
flyget £6r att minska utsldppen, sa ir just den sektorn — pa grund av att EUAA:s inte
riknas in 1 TNAC — sa bor man saledes vara medveten om att f6r flygsektorn finns ett
ytterligare steg som mdste vara uppfyllt for att dtgirden ska minska de totala utslippen
genom att 6ka inmatningen till MSR:en. Namligen att dtgirden minskar sektorns kép
av EUA:s.

En modifierad utslappsbroms

I analysen ovan visade vi att en modifierad utslippsbroms kostnadseffektivt kan
minska de totala utslippen fran EU ETS. Om svenska staten koper upp utslidppsritter,
men vantar med att annullera dem tills TNAC varaktigt sjunkit under 833 miljoner,
kan de totala utslippen minskas med en mingd som exakt motsvarar det antal ut-
sldppsritter som staten képer. Det vill sdga, verkningsgraden blir hégre dn motsva-
rande minskning i svensk EU ETS-industri dér vi visat att den ofta dr ligre dn ett-till-
ctt.

Den frimsta styrkan hos den modifierade utslippsbromsen dr emellertid att den und-
viker de problem med kostnadseffektivitet som dr f&rknippade med att staten istillet
forséker minska utslippen fran svenska utslippare genom till exempel en skatt eller
stod. Marknaden kommer sjilv allokera om sa att de extra utslippsminskningar som
behover goras pd grund av utslippsbromsen sker dir de kostar minst. Marginalkostna-
den kommer fortsatt vara lika for alla aktorer 1 systemet — dven mellan svenska och ut-
lindska aktorer, vilket inte dr fallet om Sverige inf6r en enhetlig skatt pa svensk EU
ETS-sektor.

En djupare analys av en modifierad utslippsbroms borde dirfor vara angeldgen. Till
exempel miste det faststillas att konstruktionen ar férenlig med gillande EU-lagstift-
ning.

Om den modifierade utslippsbromsen inte ses som en framkomlig vig, kan en direkt
utslippsbroms riktad mot EU-flyg vara ett intressant alternativ att utreda vidare. Om
staten koper EUAA:s sa tvingas flyget minska sina utslipp och eftersom EUAA:s inte
riknas in 1 TNAC sd uppstdr inte den motverkande effekten - att inmatningen till
MSR (med efterfoljande annullering) blir ligre. Problemet idr dock att flyget sannolikt
koper fler EUA:s 61 att (delvis) kompensera f6r de EUAA:s som den svenska ut-
slippsbromsen tagit bort. Dirmed minskar TNAC och inmatningen till MSR blir dter-
igen ligre som en f6ljd av denna direkta utslippsbroms. For att avgéra om en ut-
slippsbroms mot EU flyg ir ett limpligt verktyg krdvs dirfér djupare analys av det
faktiska och forvintade férhallandet mellan EUAA:s och EUA:s.
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SWEDISH ENVIRONMENTAL PROTECTION AGENCY

Naturviardsverkets yttrande éver Konjunkturinstitutets rapport EU ETS,
marknadsstabilitetsreserv och effekter av annulleringar

Naturvardsverket anser att Konjunkturinstitutet pa ett pedagogiskt sitt visar hur
nationella atgdrder kan komma att paverka de totala utsldppen inom EU ETS i
enlighet med den senaste revideringen av systemet. Naturvardsverket delar
vidare de principiella slutsatser som dras i rapporten kring effekterna av olika
utsldppsnivaer, timingen pa de nationella atgérderna, teknisk utveckling och
teknikskiften. Naturvardsverket konstaterar ddremot att de antaganden rérande
efterfrdgan pa utsléppsritter som ligger till grund for Konjunkturinstitutets
basscenario ar hogre dn vad flera tidigare analyser utgér ifrdn'. Naturvardsverket
anser att det inte dr en orimlig beddmning att efterfragan pa utsléppsritter
kommer att understiga den som basscenariot antar. De framtida utslédppen i
handelssystemet Overskattas saledes troligtvis i basscenariot vilket innebér att
fonstret for ndr nationella utsldppsminskningar kan resultera i att ytterligare
utsldppsrétter annulleras inte behdver stdngas redan 2023. Exakt ndr detta fonster
stangs dr dock inte mojligt att forutséga utan beror — precis som
Konjunkturinstitutets analys ocksa visar — pd hur det framtida dverskottet av
utslappsritter utvecklas.

Insikten att en snabbare utsldppsreduktion pa europeisk nivé paverkar effekten
av nationella utsldppsminskningar torde vara viktig for beslutsfattares framtida
strategiska avvidganden rorande exempelvis samordning av atgarder mellan
lander. Detta &r en frdga som med fordel kan utredas vidare.

Konjunkturinstitutets analys utgar fran att EU ETS forblir oféréndrat fram till
dess att den sista utsldppsritten sitts pd marknaden. Det &r ett rimligt antagande
som hdr mojliggdr en transparant beskrivning av effekterna av den senaste
revideringen av EU ETS. Men handelssystemet kommer att reformeras ocksa
framdver, inte minst i ljuset av Parisavtalet och EU:s langsiktiga klimatstrategi.
Naturvardsverket vill darfor dven lyfta vikten av att fragor rérande framforallt
langsiktiga nationella atgérder i EU ETS kommer att behdva analyseras
allteftersom handelssystemet foréndras.

Angaende utsldppsbromsen vill Naturvardsverket podngtera att &ven om en
sadan insats ger globala utsldppsminskningar hjdlper den inte svensk industri att
reducera sina utslépp till de nivaer som krdvs for att minska Sveriges utslépp
med minst 85 procent till 2045. Naturvardsverket ser dérfor att satsningar pa
langsiktiga projekt, vid sidan av dtgdrder i nértid, 4&r nddvéindiga. Detta &ven om
sddana satsningar sannolikt inte kan motiveras av den automatiska annullering
som nu infors.

! Sandbag, An agenda for strategic reform of the ETS, December 2017; ICIS, The EU ETS phase
4 —all clear now? December 2017; Bloomberg New Energy Finance, EU ETS, CEPS-IETA,
December 2017; Perspective, ETS Market Stability Reserve Model, December 2017.
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