NEP ULTAT

PPA OCH RISKHANTERING*

PPA (Power Purchase agreement) har varit ett vanligt begrepp pa
elmarknaden atminstone de senaste 10-15 aren. PPA handlar om att
producent och kund kommer 6verens om en langsiktig leverans av el till ett
forutbestamt pris, vilket innebar att det framst ar ett instrument for att
hantera risk. Ndgot som exempelvis ar ett vanligt krav fran banker for att
elproducenter ska fa 13n. Langden pa ett PPA &r vanligen 5-10 ar, men det
finns PPA anda ned till 1 ar, samt de som ar upp till 20 ar (PexaPark 2023).

Egentligen &r PPA inget nytt fenomen utan har funnits tidigare i liknande
former, dar framsta skillnaden med dagen PPA &r att de ofta innehaller
grona varden. Det finns ocksa de som menar att PPA:er ar ett vanligt
kraftkontrakt (terminsmarknaden), men som sker bilateralt dar det &r upp
till parterna att komma 6verens om villkoren. For finansiering av ny
elproduktion brukar langivare krava ndgon form av PPA som visar vilka
intdkter som kan forvantas. Ett problem som ndmns ar att den bilaterala
handeln bérjar bli “for stor” da det handlas allt mindre pa Nasdaq och till
slut riskerar marknadspriset att inte vara trovardigt.

*Underlaget baseras framst pa intervjuer som gjordes inom ramen for FemD “En frivillig
marknad for effekt?” som olika aktorer pa elmarknaden. Notera att aktorerna ger sitt
perspektiv som beror av vilken roll man har p& marknaden.
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Det finns flera olika typer av konstruktioner av PPA dar de tva vanligaste &r
Pay as produced och Baseload avtal.

- Pay as Produced innebar att koparen betalar for all energi som
produceras av anlaggningen, oavsett hur produktionen varierar
over tid. | detta fall ligger risken framst pa képaren.

- Baseload betyder att producenten levererar en forutbestamd
mangd energi (baslast) under en viss tidsperiod, oberoende av den
faktiska produktionen fran energianldaggningen. | detta fall ligger
risken framst pa producenten.

Nar det galler prissattning av PPA:er dr det normalt att utga fran Nasdags
terminspriser. Sedan gérs bedomningar av olika risker och darefter justeras
prisnivaer utifran detta. Exempel pa risker att beakta fran bada parters
perspektiv ar:

- Profilrisk, dvs. hur produktions- och konsumtionsmonster ser ut:

o Dygnsprofil, dvs. hur val elproduktionen korrelerar med hur elpriset
varierar 6ver dygnet. Exempelvis har solel haft en positiv
korrelation som gett ett hogre pris an elmarknadens snittpris, men
som med en 6kad andel solel lett till en alltmer negativ korrelation.

o Arsprofil, dvs. hur val elproduktionen korrelerar med elprisets
variation 6ver aret. For vindkraft har denna i grunden varit positiv,
da vindkraft producerar mer under vinter an sommar, men allt
eftersom vindkraftens andel i elsystemet har 6kat har ocksa
korrelationen blivit alltmer negativ.

- Volymrisk som skiljer sig mot profilrisken da den handlar om den
volym som kan levereras under hela kontraktsperioden, vilken annars
maste kopas pa marknaden. Vanligtvis sakras inte hela elproduktionen
eller -behovet via en PPA, men ofta en relativt stor andel.

- Balansrisk (balanskostnad) som handlar om att den balansansvarige
(finns ca 4o idag) alltid ska ligga i balans. Har har balansansvariga
agerat lite olika 6ver tid. Vissa har alltid lagt risken hos kund, medan
andra har tagit den kostnaden till ett fast pris och forsokt tjana pengar
pa att vara bra pa att hantera detta. D3 balanskostnaden 6kade
kraftigt 2022 blev en del “branda” och darmed har det blivit svarare att
fa elhandlare att ta pa sig balansrisken till ett fast pris.

- Motpartsrisk blev allt viktigare nar elprisets volatilitet 6kade (framst
balansansvariga poangterar att det &r producenter man far sdga nej
till). Denna risk hanteras genom att man ar noga med att ta
kreditupplysning och tillse att affaren inte &r storre an denna ger
utrymme for. Utover detta kan man ocksa begara bankgaranti, och
beviljas inte detta dr det ett varningstecken. Storlek och langd pa
affaren har ocksa betydelse, dvs. ju storre och langre affar desto hogre
risk (da ar man mer restriktiv). Vissa ser helst att man inte gor affarer
som ar langre an 10 ar, medan andra kan gora langre affarer. Nar det
val finns ett avtal ar det viktigt att halla koll pd om betalningar skots
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och i varsta fall maste leveranser brytas om det gar for lang tid (for att
minska forlust). Det forekommer dven de som haller koll pa
likviditetsflode for att se hur kundens finansiella stallning utvecklas.

For bade elproducent och konsument beror alltsa riskerna mycket pa
PPA:ns konstruktion och att dessa beaktas enligt ovanstdende beskrivning.
Specifikt for projektbolag for vindkraft forsker man ofta forhandla s att
risker framst landar pa kund. Om man inte hittar ndgon som &r beredd att
ta profil-, volym- och balansrisk till ratt pris far man ofta salja projekt till
part som ar finansiellt starkare.? Vissa producenter som har méjligheten
valjer att inte nyttja PPA:er just av anledningen att det bedéms ge for Iagt
betalt.

Det namns flera exempel pd aktorer som salt PPA som baseload och haft
kvar hela risken sjalv, vilket kan leda till stora ekonomiska forluster och i
varsta fall konkurser. 3 Det finns aven kunder som kopt PPA dar egen
konsumtion haft dalig matchning mot kopt profil, vilka lett till stora
forluster. Nar det galler affarer som &r langre &n 10 ar anser vissa att man
lika gérna kan bygga egen vindkraft och slippa motpartsrisken, vilken da
bedoms bli for stor. Ett motiv ar ocksa att man da far del av vinsten av den
elproduktion som kommer efter de 10 forsta aren.

Utover de risker som namnts direkt av respondenterna finns dven
regleringsrisk, valutarisk, inflationsrisk och miljérisker. Aven dessa &r
viktiga att ta i beaktande dar regleringsrisk exempelvis kan omfatta
forandringar i lagar, skatter eller subventioner for energi, vilka kan paverka
bade kostnader och intakter. | Sverige anses dock de regulatoriska riskerna
|3ga ur ett europeiskt perspektiv.

Att PPA:er har en roll att spela dven framat verkar det inte rdda nagon
tvekan om. Inom Europa gjordes PPA-affdrer motsvarande 11,5 GW ar
2022, 16,2 GW ar 2023 och 15,2 GW ar 2024. Generellt har trenden varit en
6kning med i snitt 37 % per ar under perioden 2018-2023. Solceller &r det
klart storsta produktionsslaget matt i installerad effekt och utgjorde nastan
65 % av alla PPA:er ar 2023.4

Framat bedoms marknaden fortsatta vaxa, dar andelen hybridavtals, som
arisin linda, bedoms utgora en allt storre del (Pexapark 2024). Det finns

2 Exempel kan vara forvaltare av pensionspengar, statliga energibolag och forsakringsbolag.

3 Exempelvis Markbygden Ett &r under rekonstruktion, dér man férvantas betala ca 2,9
miljarder till norsk Hydro kopplat till det PPA som hade uppréattats mellan foretagen
(Dagens industri 2024-10-29). Det finns ocksa uppgifter om att den kinesiska dgaren CNG
har totala skulder om ca 15 miljarder kopplat till sina vindkraftssatsningar i Sverige
(Affarsvarlden 2023-11-13).

4 Vindkraft har dock fler fullasttimmar, sa i rsenergi torde de vara i paritet med varandra.

5 Avtal som inkluderar bade produktion och batterier.
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ocksad en viss trend kopplat till grén energi som innebar att foretag ar
intresserade av timvis matchning av forbrukning i stallet for den rddande
arskonsumtionen som matchande modell.

Sammantaget blir det tydligt att det anses helt avgorande att ha goda
kunskaper om risker och att kunna rdkna pa dessa for att vara langsiktigt
framgangsrik.
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