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1 Bakgrund

Energieffektivisering i bostadsbestdnd och inom byggnadssektorn ér ett prioriterat omrade 1
Sverige och pa EU-niva. Energimyndigheten har i regleringsbrevet for 2010 fatt i uppdrag att
utreda finansieringsinstrument for energieffektivisering. Uppdraget ska genomfras efter
samrad med Boverket och Statens bostadskreditnimnd, BKN. Fokus for uppdraget ar att
stimulera energieffektiviseringar i storre bostadsomraden.

Mot den bakgrunden belyser BKN i denna PM ténkbara former for finansieringsstod eller
principmodeller i syfte att frimja investeringar i energieffektiviseringar inom bostadsomradet.
Denna PM ir en beskrivning av sddana tdnkbara utformningar av en finansieringsmodell. For
att ndrmare utveckla en sddan modell krdvs ett fordjupat utredningsarbete.

Finansieringsprogram dér staten stdder investeringar i energieffektiviseringar i bostadsbestand
forekommer i flera lander sévél inom EU som pa andra hall. P4 central EU-niv4 finns initiativ
och stodformer for att stodja investeringar i detta avseende. I denna rapport limnas en
oversiktlig och kortfattad beskrivning av nationella stodformer f6r energisparinvesteringar i
bostidder och dven pa EU-niva. Redogorelsen ar inte heltdckande och en ndrmare beskrivning
och beddmning av dessa stodformer, framforallt pd EU-niva, bor bli foremal {or en fordjupad
och mer heltdckande genomgang och bedomning.

Efter den internationella utblicken redovisas tinkbara finansieringsmodeller och skisser av
hur en svensk finansieringsmodell i syfte att stimulera energieffektiviseringar skulle kunna
utformas.

BKN har inte gjort ndgon beddmning av hur stddmodeller som aktualiseras i denna PM
forhaller sig till EU:s regelverk 1 frdga om statsstdd. Det kan dock konstateras att det redan 1
dag forekommer statligt stod genom fordelaktig finansiering i fraga om
energisparinvesteringar i flera EU- ldnder. Dessutom har, som ndmnts, EU uttryckt att
energieffektiviseringar i bostadsbestand &r ett prioriterat omrade.

Det ska ocksa understrykas att BKN inte har gjort ndgon beddmning av om det finns behov av
stimulansétgirder for att 6ka investeringar i1 energieffektiviseringar eller, om sé ar fallet,
vilken omfattning sddana stimulansatgérder bor ha. I rapporten forutsétts helt enkelt att det
foreligger ett stimulansbehov for att 6ka energisparinvesteringar i det inhemska
bostadsbestandet.
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2 Internationell utblick

2.1 Nagra exempel pa finansieringsmodeller pa nationell niva

2.1.1 Tyskland

I Tyskland ldmnar Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) fordelaktiga 1an for
energibesparande atgérder till enskilda hushall och foretag. KfW dgs av tyska staten och
delstaterna gemensamt. KfW &r tyska statens organ for krediter och stdd till investeringar i
Tyskland, liksom for exportstod och utvecklingsbistand. Under 2009 stdllde man ut 1an och
beviljade bidrag inom Tyskland pé totalt 50 mdr €. Totalt har KfW 475 mdr € 1 utestdende
fordringar.

I friga om energisparinvesteringar i bostdder finns tva pagaende laneprogram, det ena for
ombyggnad och det andra f6r nybyggnad. Tillsammans omfattade de ar 2009 en lanevolym pa
ca 6,9 mdr €, varav 3,1 mdr € for nybyggnad. Under perioden 2006-2009 har 1 420 000
bostider renoverats eller byggts med 14n fran KfW.

Lanen ges for atgirder som ska leda till att bostaden uppnar en viss definierad energistandard.
Ju energieffektivare investeringar som kan goras desto formanligare villkor far lantagaren
tillgang till.

Laneprogrammen syftar dels till att investera i energieffektiviseringar i befintliga bostader,

dels att frimja bostadsbyggande pa ett energieffektivt stt.

Investeringar for att forbattra energieffektiviteten — KfW laneprogram 151

KfW program 151 ldmnas for renovering av enskilda ligenheter eller bostadshus. Atgirder
som beréttigar till 14n dr isolering, erséittning av virmesystem, fonsterbyte och
ventilationsanliggningar. Atgirder som saledes ska leda till att en viss energistandard
uppnads.Lan ldmnas inte for omlidggning av befintliga lan, finansiering av redan
paborjade/avslutade projekt eller for atgérder i fritidshus/sommarstugor.

Lan ldmnas till:
e En husdgare som vill renovera
e En hyresgist som renoverar med samtycke fran hyresvirden
e En kopare av en nyrenoverad bostad

For att fa 1an maste kunden ansodka hos sin bank fore renoveringen paborjas. Om de planerade
renoveringsdtgirderna godkédnns kan 14n beviljas.
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Lanevillkor:
50 000 euro per hushall

Effektiv rénta frén 2,32 procent per ar

Réntebindningstid 10 ér, dérefter erbjuds forlangning pad marknadsmaissiga villkor

Upp till 30 &rs amorteringstid, med 1 — 5 amorteringsfria ar. Full frihet for lantagaren att 6ka
amorteringstakten.

Forutsatt att den 6nskade energibesparingen uppnas skrivs upp till 12,5 % av lénet av.

Energieffektivt byggande — KfW laneprogram 153

En forutsittning for att 1an ska beviljas inom detta program dr att husbyggandet eller huskopet
ska uppfylla vissa krav pa energieffektivitet enligt vissa normer. Ansdkan om lan ska ske
innan kop av hus genomfors eller innan byggstart sker. Efter att KfW har granskat och
godkint dokumenten for byggnationen eller huskdpet kan 14n beviljas.

Léan ldmnas till:
Privatpersoner och byggbolag som bygger nytt
Privatpersoner som kdper en nybyggd bostad

Lanevillkor:

Lan ldmnas for byggkostnader (exklusive markkostnader) upp till hogst 50 000 euro.

Effektiv rédnta frén 2,88 procent per ar

10 ar rantebindningstid

Loptid upp till 30 &r med initialt upp till 5 amorteringsfria ar. Full frihet for lantagaren att 6ka
amorteringstakten.

Forutsatt att den 6nskade energibesparingen uppnds skrivs upp till 10 % av lanet av.

2.1.2 Skottland

Det skotska energisparlinet (Energy Saving Scotland home loans scheme) administreras av
Energy Saving Trust som dr en icke vinstdrivande organisation etablerad av den skotska
regeringen.

Energisparldnen dr riktade mot enskilda hushall och det finns en specifik forteckning vilka
olika slag av atgdrder som beréttigar till ett 1an. Exempelvis isoleringsétgirder, installation av
varmepump och byte av dldre ineffektiva virmepannor. Lanebeloppen varierar mellan £ 500
och £ 10 000. Lanen &r riantefria och ska aterbetalas genom manatliga betalningar inom hogst
atta ar. Delar av programmet upphor under 2010.

2.1.3 Estland

Kredex (Estonian Credit and Export Guarantee Fund) &r ett statligt 4gt finansinstitut som
tillhandahaller 1an for upprustning och energieffektivisering av flerfamiljshus. Med hjilp av
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medel frén EU:s strukturfonder och CEB (Council of Europe Development Bank) ldmnas
sddana lan pd fordelaktiga villkor. Kredex har haft hjilp av KfW (se Tyskland ovan) i
utformningen av programmet, ddr lanen formedlas av bankerna. Loptid for lanen &r upp till 20
ar och réntan binds pd 10 ar. Réntan sétts som hogst till 4,1 %. Det ldgsta lanebeloppet &r

100 000 EEK.

Ett av kraven fOr att fa tillgang till ett energisparldn &r att en energibesiktning dr genomford.

2.1.4 Kanada

Stod for energieffektiviseringar i Kanada limnas genom det statligt dgda institutet CMHC
(Canadian Mortgage and Housing Corporation). Institutets frimsta verksamhetsomrade &r
bostadskreditgarantier.'

I linje med denna uppgift beviljar CMHC garantier med férménliga villkor vid kop av
energieffektiva hus eller vid energibesparande investeringar 1 bostdder. Dessa villkor innebar
att garantiavgiften sdnks med for nidrvarande 10 procent och en forlingd garantitid utan avgift.

2.1.5 USA

I stort sett alla delstater har ett flertal finansieringsprogram 1 syfte att forbéttra
energieffektiviteten i bostider. Aven pa federal niva finns ett antal program. Ett av dessa
federala finansieringsprogram som syftar till att stimulera energieffektiviseringar &r EEM
(Energy Efficiency Mortgages) som administreras av Federal Housing Agency.

EEM innebér att amerikanska staten garanterar utdkningar av lan som ar kopplade till
energibesparande atgirder. Sddana bostadskreditgarantier kommer i fraga savél 1 samband
med bostadskop som vid omldggning av lan for en befintlig bostad.

Ett befintligt 1an kan dven utdkas under forutsittning att utokningen ar mindre dn det
berdknade vérdet av energibesparingen under investeringens livslangd. Kostnaden for den
energibesparande atgirden och den uppskattade energibesparingen ska redovisas av en
licensierad energikonsult som anvénder ett sédrskilt program for att méta
energieffektiviseringen ("Home Energy Rating System”).

' denna rapport anvands termen bostadskreditgarantier som gemensam beteckning for “housing credit
guarantees” och “mortgage insurance”.
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2.2 Finansieringsmodeller pa EU-niva

En viktig utgangspunkt for finansiering av energisparinvesteringar pd EU- niva ér det sa
kallade JESSICA-initiativet (Joint European Support for Sustainable Development in City
Areas) som utarbetats av EU kommissionen och EIB (European Investment Bank) i samarbete
med CEB (Council of Europe Development Bank). Initiativet syftar till att frimja
investeringar 1 stadsbebyggelse bland medlemsldnder genom att pa ett effektivt sétt utnyttja
EU:s strukturfonder.

[ JESSICA-programmet ingar investeringar i energieffektiviseringar av bostadsbestand.
Kvalificerade for JESSICA dr kommuner, kommunala bolag, samarbetsprojekt mellan
offentliga och privata aktorer och andra bolag inom EU.

Medlemslidnderna har mojlighet att anvianda strukturfonder for att finansiera investeringar i
héllbar stadsutveckling. Sddana engagemang kan ha formen av aktiekapital, 1an och/eller
garantier. JESSICA-programmet omfattar att EIB kan ge rad och assistera de lokala
myndigheterna att sétta upp hanteringsrutiner och organisation, ta fram och visa pa "best
practice" projekt i Europa. Dessutom agera som fond manager for investeringsmedel om sé
onskas (acting as a Holding Fund).

Inom ramen for JESSICA-programmet har det skett investeringar i stadsfornyelse och
energieffektiviseringar i manga europeiska lidnder. Ett uppldgg i Litauen och ett i den tyska
delstaten Brandenburg kan tas som exempel.

I Litauen innebér insatsen fran JESSICA att investerarna har fatt hjilp att sétta upp
investeringsprogram for energieffektivisering och framstélla material/prospekt, som underlag
for finansieringsforfragningar. Finansieringen av investeringsprogrammet har sedan byggts
samman genom deltagande av Litauiska regeringen, Vérldsbanken, Danmarks ministerium for
bostéder och stadsplanering och Nederlandska finansministeriet.

Investeringsprojekt i Brandenburg har finansierats med strukturfondmedel genom JESSICA
som lénkats ithop med lan fran en tysk delstatlig investeringsbank ("InvestionsBank des
Landes Brandenburg").

EIB lénefinansierar dven direkt projekt som syftar till att upprusta bostadsbestdnd inklusive
investeringar i energieffektiviseringar. I Wien driver Wiener Wohnen social housing-
verksamhet. De administrerar 2000 fastigheter med ca 220 000 lagenheter.

Det pagéende upprustningsprogrammet omfattar arbete med cirka 14 000 ldgenheter och
motsvarar en totalkostnad pa ca 420 milj euro. EIB l&dmnar 1an pa 210 milj euro.
Upprustningsarbetet syftar till att minska energiforbrukningen och hdja bostadsstandarden for
de boende.

Ett allminnyttigt bostadsforetag i Hamburg har upprustningsprojekt som kostnadsberéiknats
till 650 milj euro. EIB:s forslag till finansiell medverkan utgérs av 1an pa 300 milj euro.
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3 Ett statligt finansieringssto6d?

BKN har inte utrett eller tagit stillning till behovet av ett sirskilt energiinriktat finansiellt
stod. BKN visar dock i det foljande pa tdnkbara former for finansieringsstdd till investeringar
i energieffektiv teknik inom bostadsomradet.

Malgruppen for en finansieringsmodell dr bostadsbolag oavsett dgarform. Detta forhallande
kommer att medfora skilda effekter hos olika bolag beroende pa hur finansinstituten har
varderat kreditvardigheten for de enskilda bolagen i utgéngsliget.

De kommunala bolagen har vanligtvis en lagre finansieringskostnad jaimfort andra bolag pa
grund av dgarsituationen och i dn hogre utstrickning sa om det foreligger kommunal borgen
som bakomliggande sikerhet. Eftersom kommunen har beskattningsritt bedoms dessa bolag
vanligtvis som mer kreditvirdiga jamfort med andra bolag. Tilldggas bor att finansinstitutens
vardering och prisséttning av krediter varierar mellan olika kommuner beroende pa det
ekonomiska ldget hos kommunerna.

I friga om de andra bolagen, privata och noterade, kan det foreligga betydande skillnader i
kreditvardighet och finansieringskostnad mellan olika bolag.

Storleken pa bolagen ér ocksa ett viktigt forhallande. Stora bolag med betydande lanevolym
har visenligt béttre tillgang till kreditmarknaden jamfort med mindre bolag. Detta bland annat
genom att de har mojlighet att finansiera verksamheten via marknadsprogram (certifikat,
obligationer) vid sidan av banksystemet. Eftersom marknadsprogram méste ha en storre
volym foOr att motivera de fasta kostnaderna - samt vara attraktiva for placerare - dr vanligtvis
mindre bolag utestingda frin denna finansieringsform. Beddmningen &r att det krévs
emitterade volymer pa atminstone 1 mdr for att motivera ett certifikatprogram och att det
krdvs minst 500 mkr for att det ska vara meningsfullt att emittera obligationer. Beddmningen
av den kritiska griansen for volymen varierar bland annat beroende pé det allmédnna
marknadsléget.

Sadana skillnader i storlek, kreditvirdighet och huvudmén kan innebéra substantiella
variationer i stimulanseffekt mellan olika bolag av en viss stodinsats. Nér staten ldmnar lan
eller garantier ska kreditrisken virderas. Avgifter som ticker forvantad kostnad ska tas ut om
inte specifika subventionsmedel beslutas av riksdagen.

Principen maste vara att statliga stodinsatser ska komma till anvindning dér de dstadkommer
storst nytta. En innebord av denna princip ar att stod inte bor ldmnas da
energisparinvesteringar dnda skulle vidtagits eller dé stod riskerar att motverka — istéllet for
att understddja — ett gott resultat. Dessa fragestillningar krdver noga avvigningar 1 ett fortsatt
utvecklingsarbete.



m) Dnr Sida
. 17-136/10 9

SO ERG S TALSRRECI THAMG
Datum

2010-10-07

4 Modeller for ett statligt finansieringsstod

Utgangspunkten for finansieringsmodellen dr alltsa en statlig stimulans eller subvention
kopplat till finansieringen for att frimja investeringar i energieffektiviseringar. I en
finansieringsmodell kan detta ske genom att staten stiller ut lanegarantier i samband med
energisparinvesteringar, att staten utifrn vissa kriterier beviljar l&n i samband med dessa
investeringar eller att staten mer partiellt [imnar ett stod knutet till investeringens
finansiering.

Ett krav pa en finansieringsmodell dr givetvis att den ska ge en tillricklig stimulanseffekt sa
att modellen medverkar till att det sker en substantiell 6kning av investeringar i
energieffektviseringar. En typ av stimulansmodell dr att vissa fordelar utloses endast om ett
avsett resultat har uppnétts. Villkor med den innebdrden kallas hir utfallsberoende villkor. En
central frdga &r om den typen av villkor ska anvéndas.

En strdvan dr ocksa att modellen ska vara transparent och ldtthanterlig for presumtiva
investerare samt att den administrativa kostnaden begrinsas.

Dessutom ska metoden vara effektiv i den meningen att basta mojliga effekt uppnas i
forhéllande till investeringskostnaden och att den statsfinansiella kostnaden for subventionen
ska begridnsas. Vidare ska stabilitet efterstrdvas pa sa sitt att effekterna av modellen sé langt
mojligt ska vara forutségbara for investerarna och staten.

En modell ska saledes:

Ge ritt incitament och vara effektiv

Vara enkel och transparent

Begrénsa eller minimera statsfinansiella kostnader
Vara stabil och forutsdgbar

Oversiktligt uppkommer foljande méjligheter:

Utan séarskilda Med sérskilda
energirelaterade energirelaterade
utfallsberoende villkor utfallsberoende villkor

Statlig garanti

Statligt lan

En mer partiell medverkan
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4.1 Statliga kreditgarantier

Statlig garantigivning innebér att banken erhéller en garanti for utlaning till specifika bolag.
Med andra ord tar staten 6ver kreditrisken frdn banken och banken far ett sédkrat/garanterat
lan. Banken undgér dédrigenom en kreditrisk. Den kostnad banken har {for sddan langivning
blir darfor mer avgransad till bankens upplanings- och administrationskostnader,

I augusti 2010 ar den schablonmissiga beddmningen att bankernas langfristiga finansiering
eller uppléning (5 ar) ligger ungefar 100 pkt dver stibor. I fraga om energisparinvesteringar
antas att kapitalbindningen kommer att uppga till cirka 15 ar. Det kan ddrmed antas att den
lagsta kostnadsnivan kommer att ligga betydligt hogre én 100 pkt dver stibor for
fastighetsidgarna vid det marknadslidge som radde i augusti 2010. Som nimndes ovan har
storre bolag tillgang till kapitalmarknaden vid sidan av banksystemet pa grund av att de har
mojlighet att emittera marknadsprogram.

En schablonméssig beddmning, i augusti 2010, &r att ett femarigt marknadsprogram med
statlig garanti skulle prissittas pa mellan 50 till 60 pkt Gver stibor. I den mén som den statliga
garantigivningen skulle gilla marknadsprogram innebér detta forhallande att de storre bolagen
med direkt tillgang till kapitalmarknaden kan komma 1 &tnjutande av stimulanserna. Detta
oavsett dgarbilden och/eller kreditvéardigheten.

Finansieringskostnaden kommer att variera framdver dven om prisrorelserna i bankernas
langre finansiering inte blir lika extrema som under finanskrisen. Detta medfor 1 sin tur att
investeraren (liksom andra lantagare) indirekt 4r exponerade mot bankernas spreadrisk.2

Spreadrisken uppstar alltsd genom fordandringar i finansinstitutens egen langfristiga
lanekostnad i forhallande till en standardiserad rdnta som Stibor. Denna risk fortplantar sig till
investeraren, lantagaren, eftersom banken, dven vid en statlig garanti, utgr fran sin egen
finansieringskostnad vid prisséttning pa utlaningen.

Budgetlagen anger ett krav pa ekonomiskt ansvarstagande dé statliga kreditgarantier anvénds
som ekonomisk-politiskt medel. Detta krav dr styrande for utformningen och hanteringen av
statliga kreditgarantier och liknande ataganden. Garantimyndigheterna har i uppgift att stilla
ut garantier forst di den forvintade kostnaden &r balanserad av garantiavgifter och/eller
anslagsmedel.

Ett statligt agerande genom att erbjuda bostadskreditgarantier innebdr att staten sjélv trader in
och kompletterar marknaden. Ett statligt agerande ska ha sin grund i en effektiv hushallning.
Genom det statliga agerandet forvéntas ett uppsatt samhalleligt mal kunna nas pa ett effektivt
sitt — under det att statens resurser anvinds val>. Vad ir da de principiella utgdngspunkterna
for att det ska vara si?

> Spreadrisken ar en foljd av marknadens fériandringar i prissittning av olika kreditvirdigheter och likviditet.
Risken kommer av att denna prissattning kan variera och leda till en férdyring av ett bolags laneranta jamfort
med en standardranta som Stibor.

* | lag (SFS 1996:1059) om statsbudgeten anges (1 §): ”I statens verksamhet skall hog effektivitet efterstrévas
och god hushallning iakttas.”
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Allmént kan sédgas att syftet behover vara tydligt och 1 fokus for att det ska g att bedoma om
ett medel kan komma att ha en effekt. Det géller savil for garantisystem som for andra slag av
medel. Samhéllsekonomisk effektivitet innebér att ett garantisystem kan forvintas ge en
onskad effekt och att detta kan ske utan att kostnader pé ett avgorande sitt viger mot, t.ex.
kostnader som uppkommer genom negativ paverkan pa incitament och ansvar.

For att ett garantiprogram ska forvéntas fa effekt krévs t.ex. att statens risktagande verkligen
kan forvéntas paverka andra marknadsaktorers agerande. En statlig garanti befriar ldngivaren
fran risk for kreditforluster. Langivaren behover heller inte halla nagot eget kapital for 1dnet
(atminstone inte for att uppfylla de krav pa eget kapital som regelverket stiller, sedan kan det
finns andra krav, t.ex. ratinginstitutens beddmningar, marknaden etc. som fordndrar bilden).
Ur langivarens perspektiv bor garantin alltsa vara ekonomiskt attraktiv om garantiavgiften ar
lagre &n de (upplevda) kostnader som bortfaller p.g.a. garantin.

Langivarens samlade bedomning blir annorlunda med respektive utan en statlig garanti. Den
asyftade effekten for staten ligger emellertid inte i att langivare lyfts av risk utan, i detta fallet,
att en investering leder till reducerad energiforbrukning.

De regler som finns for statliga garantiprogram innebér att de budgetmassigt ska kunna
jdmforas med andra slag av atgérder som direkta bidrag.

En forutsittning for ekonomisk effektivitet dr ocksa att det finns fungerande ekonomiska
kontroll- och uppfdljningsmekanismer.

Mot bakgrund av ovanstiende kan foljande enkla checklista iakttas:

1. Vad ir syftet? Vilken marknadsbrist motiverar en statlig atgérd?

2. Vilken 4tgird (eller vilket atgirdspaket) kan forviintas vara mest effektiv? Ar det
ndgon form av bostadskreditgaranti?

3. Hur kan ett atgiardsprogram f6ljas upp och omprdvas pa bésta sitt?

Motsvarande synsitt ska givetvis anldggas pa alternativ till garantier som utlaning och mer
partiella stodformer.

4.2 Statlig utlaning

Statlig utlaning ar ett komplement till den ordinarie kreditmarknaden. Langivning
representerar en ekonomisk risk for staten pd samma sitt som en garantigivning. I princip ar
skillnaden att staten star for finansieringen vid egen utlaning, medan en bank eller annat
institut gor det vid statlig garantigivning.

Statens utldning finansieras antingen direkt genom upplaning i Riksgildskontoret eller med
anslag over statsbudgeten. En statlig langivning paverkar ddrigenom statens upplaningsbehov
och budgetsaldot.
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I fraga om statlig utldning till investeraren ar en central faktor i ranteséttningen statens egen
finansieringskostnad pd motsvarande 16ptider. En mojlighet &r att staten erbjuder olika
rantebindningsalternativ.

Med en direkt statlig utlaning till investeraren begréinsas inte stodutrymmet, som vid
garantier, av bankernas egen finansieringskostnad.

Fragan om en eventuell statlig direktutlaning ar givetvis en avvédgningsfrdga. Rent generellt
kan noteras att utvecklingen gatt mot allt farre omraden med statlig utlaning. Det mest
patagliga kvarvarande omrédet dr studiemedelslénen.

Organisatoriskt skulle en mojlighet vara att en statlig direktutldning till
energisparinvesteringar hanteras av en myndighet. En annan mdjlighet ar att hela eller delar
av hanteringstjénsten handlas upp av staten hos finansinstitut. En tredje ar ett uppdrag till ett
statligt dgt finansinstitut. [ det ssmmanhanget kan nimnas att hanteringen av de statliga
stddprogrammen i Tyskland har uppdragits at KfW som ér ett statligt och delstatligt dgt
institut.

4.3 Ett mer partiellt st6d

Det ér givetvis tankbart med mer avgransade dtgirder frén statens sida dn storre 1ane- eller
garantiprogram.

En typ av stod som dr mer avgransat dr traditionella bidrag till vissa slag av investeringar. Om
sddana atgérder ska dvervigas bor erfarenheter fran tidigare bidragssystem tas tillvara. Fragor
att bedoma 1 det sammanhanget dr risker for att bidrag mer ger en priseffekt 4n en
volymeffekt, att bidrag kommer de till del som @nda skulle genomf6ra investeringar m.m.

I relation till en finansieringsmodell ddr staten skulle vara aktor som langivare eller

garantigivare kan ocksa mer avgransade roller urskiljas. Sddana mojligheter behover utredas
vidare, men ett exempel kan tjdna att illustrera innebdrden:

Betingad delbetalning — ingen direkt aktorsroll

Staten kan ge 16fte om en betalning som knyts till krav pa ett visst slag av investering,
finansiering och avtalskonstruktion. Om man anvénder sig av avtal med utfallsberoende
villkor, kan staten forbinda sig att svara for en viss laneédterbetalning givet att ett visst
villkorat mélvirde for energianvindningen uppnas.

Denna modell innebér i princip att staten stéller krav pa finansiering och investering for att ge
ett [ofte om en betingad betalning. Staten ger en stimulans utan att sjdlv vara marknadsaktor.
Stimulansen utgors av en ersdttning kopplad till att resultat har uppnatts.
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5 Incitament och effektivitet

Utgangspunkten for en modell &r att det skapas drivkrafter sé att samhéllsekonomiskt
effektiva energisparinvesteringar genomfors. Ett sétt att stimulera energisparinvesteringar r
genom en tydlig incitamentsstruktur i eller kopplat till finansieringsmodellen.

5.1 Utformning av villkor m.m.

Utfallsberoende villkor relaterar till den faktiska energiforbrukningen efter det att en
energieffektiviseringsatgérd ar genomford. Utfallsberoende villkor stiller krav pa métbarhet
sa att det inte blir tveksamt om ett visst tillstdnd uppnétts eller ej. De syftar till att ge fordelar
for en eller flera parter om ett visst resultat har uppkommit. Investeraren kommer dé att kunna
tillgodogora sig ett mervirde av en ldgre finansieringskostnad forutom vérdet av
effektivitetsvinster i form av lagre driftskostnad.

Huvudprincipen ar att om energiforbrukningen har minskat i samband med investeringen har
det uppstétt ett merviarde som investeraren kan tillgodogora sig eller dela med annan
intressent. Den drivkraft som ligger i detta kan séledes forstirkas av staten som finansiell
aktor.

I grundfallet handlar det om ett avtal mellan investeraren och leverantdren (entreprendren)
med utgdngspunkt fran faktisk paverkan pa energiforbrukningen.. Andra parter kan inbegripas
1 sddana avtal eller inga supplementira avtal.

I friga om utfallsberoende villkor kan de utformas som en forsdkran om att en viss
energibesparingseffekt ska uppnas. Ett sddant forhallande eller avtal mellan investeraren och
leverantoren regleras mellan parterna och kan berora staten endast pé si sétt att avtalet ingar
som underlag for beslut om att bevilja statlig finansiering eller garantigivning.

Utformningen av kontrakten, mellan investeraren och leverantoren, kan vara olika
langtgdende fran att det ska foreligga garantier om kvantifierade energibesparingar fran
leverantorens sida till att det adderas en vinstdelningsmodell som stipulerar att det ska ske en
vinstdelning om en viss nivd pa energibesparingar uppnas mellan leverantéren och
investeraren.

Sa kallade ”Energy Performance Contracting” (EPC) innefattar att det i projekteringsstadiet
sker en beddmning av kostnadsbesparingar 1 form av lagre driftskostnad som kan uppnds med
en energisparinvestering. Utfallet i sddana eller liknande kontrakt kan sedan utgora basen for
att reglera kostnadsfordelningen mellan staten och fastighetsdgaren, d v s
incitamentsstrukturen och den statsfinansiella kostnaden.
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Risker for felriktade incitament och utrymme for missbruk (”moral hazard”-situationer) i
olika modeller behover bedomas.

En stimulans- eller incitamentsmodell kan bygga pa garantigivning, statlig utlaning eller pa ett
mer avgransat stod.

En lane- eller garantimodell kan t.ex. innebdra att investeraren i princip betalar marknadsrénta
eller marknadsprissatt garantiavgift pa finansieringen tills effekterna av investeringen har
materialiserats.

Nir effekterna av investeringen uppstér ska alltsa investeraren, forutom de lagre
driftkostnaderna, kunna tillgodogora sig ett ”6vervéirde” pd investeringen genom att man da
kan tillgodorédkna sig en lagre rantekostnad, garantiavgift eller liknande.

En incitamentsmodell kan i princip struktureras som att delmal ska nas vid flera tidpunkter
under hela 16ptiden for att investeraren ska kunna tillgodogdra sig rénte- eller
avgiftsstimulansen (vid garantigivning) fullt ut. En férdel med ett sddant upplégg ar att
incitamenten verkar under investeringens hela livslangd. En nackdel &r att kontroll- och
tillsynskostnaderna kan bli betydande. Dessutom okar sannolikt &ven utrymmet, 6ver tiden,
for tolkningsfragor géllande de olika delmélen. Modellen kan pa sé sétt forlora 1 transparens
och dven bli mer komplicerad att hantera.

En modell utan utfallsberoende villkor bor innebira att den planerade investeringen ska
forvintas ge en viss energibesparing for att beréttiga till statligt finansieringsstod. Men stédet
1 sig blir oberoende av huruvida man faktiskt uppnér det avsedda resultatet. Detta dr den
traditionella bidragsformen inom omradet i Sverige.

Fréagan om utformning av en stdédmodell behover avvéigas narmare, men det forefaller
sannolikt att en modell ska innefatta utfallsberoende villkor. Pa sa sitt kan det skapas en god
incitamentsstruktur som medverkar till effektiva energisparinvesteringar. Bedomningar och
avvigningar har tillhor ett fortsatt utredningsarbete.

5.2 Projekt- och kreditprévning

Innan staten beviljar stod enligt en finansieringsmodell bor ett krav vara att det sker en
provning och godkinnande av projektet, inklusive anknutna avtal, och berdknade effekter.
Provningen av behorighet — eller ansvaret for prévningen — bor ligga pa lamplig myndighet.

I ett fortsatt utredningsarbete av en garantimodell ligger det néra till hands att ta som
utgdngspunkt att de kriterier som géller for BKN:s existerande garantigivning dven skulle
omfatta energisparinvesteringar. Med den utgangspunkten skulle sékerhetsmassan motsvara
minst de sdkerheter som BKN for ndrvarande kraver vid stéillande av garantier.
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Péafoljder vid avtalsbrott och aterbetalningsskyldighet dr exempel pa villkor som behdver
utvecklas och avvigas ndrmare.

Bolag som ska ta upp lan for energisparinvesteringar ska sjidlva hantera rénterisken i
finansieringen utifran bolagets 6nskvérda riskexponering. Staten som langivare kan erbjuda
olika rantebindningsalternativ for ett bolag i samband med att en finansiering godkénns.

Tillaggas bor att 1 kreditbeddmningen ingér att virdera lantagarens forméga att hantera
finansiell riskexponering d v s virdera finanspolicyn och finanshanteringen hos bolaget.

5.3 Finansiering pa EU-niva

Av tidigare har det framgatt att det pA EU-niva finns mojligheter att erhalla finansiering i
frdga om energisparinvesteringar. I huvudsak bor detta kunna ske inom ramen for JESSICA
initiativet och/eller genom direktfinansiering hos EIB.

I samband med finansiering i dessa avseenden kan det i vissa fall finnas krav att staten (eller
for den delen andra intressenter som kommuner) garanterar hela eller delar av det aktuella
beloppet. Dessutom kan det vara aktuellt med att utomstiende finansiérer, som staten, delar
finansieringen med EIB i en energisparinvestering.

Narmast till hands vid ett statligt deltagande i samband med en finansiering pa EU-niva ar att
staten anvinder garantigivning som stimulansverktyg. Da sker den faktiska finansieringen via
finansinstitutens balansrdkningar och EIB utgor da en mojlig finansieringskélla bland andra
for investeraren. Vilka krav EIB for fram for ett deltagande behover provas.

En utgdngspunkt dr att en modell som innebdér att staten ldmnar direktlan och/eller garantier
for finansiering av energisparinvesteringar kan anpassas till finansiering hos
finansinstitutioner som EIB pa EU-nivd. Denna utgangspunkt bor beaktas i ett fortsatt
utredningsarbete.

5.4 Tidsperspektiv

Oavsett om det statliga stodet ska utformas som ett direkt 1&n eller utstdllande av garanti &r det
viktigt att 6verviga tidshorisonten pa ett statligt d&tagande.

Utgéangspunkten bor vara att 16ptiden for ett lan eller en garanti ska motsvara investeringens
avskrivningstid. Ur stimulanssynpunkt &r detta en vdsentlig komponent eftersom man pé sa
sitt eliminerar refinansieringsrisken for en fastighetsiagare.” Investeraren ska da inte behova ta
upp ny finansiering under projektets avskrivningstid.

* Med refinansieringsrisk avses risken for svarigheter att ta upp nya Ian och fér oférdelaktiga villkor.
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Avskrivningstiden for investeringar i energieffektivisering varierar beroende pa vilken typ av
investering det dr frdgan om. En prelimindr schablonméssig bedomning ir att det ror sig om
avskrivningstider pa cirka 15 ar. Utgangspunkten ar alltsé att 1ane- eller garantiengagemang
ska matcha avskrivningstiden pa investeringen.

I friga om positiva resultat- och kassaflodeseffekter av energisparinvesteringar ar den
schablonmissiga bedomningen att dessa materialiseras 1 eller 2 ar efter det att investeringen
har genomforts.

5.5 Statsfinansiella effekter

Statsfinansiella effekter av en finansieringsmodell r6r 1 huvudsak upplaningsbehov och
budgetsaldo.

Utfardande av garantier paverkar inte statens upplaningsbehov eller budgetsaldot. I de fall
budgetmedel anslas for subventionerade garantier paverkas dock budgetsaldot. Statens
uppléningsbehov paverkas forst vid garantiinfrianden.

En statlig utlaning paverkar ddremot direkt upplaningsbehov eller budgetsaldo. Vid utldning
okar statens tillgangar och skulder, allt annat lika, med motsvarande volym som lanas ut.

En partiell stodmodell med utbetalningar av stddmedel paverkar upplaningsbehov och
budgetsaldo.

Om staten inte tar ut en avgift fullt ut for den forviantade kostnaden i samband med finansiell
medverkan i energisparinvesteringar representerar det en subvention. En sddan subvention
ska finansieras med anslag 6ver budgeten.

Da staten tar sékerheter i samband med utldningen/garantigivningen, exempelvis
fastighetspanter, ska det vigas in att det forvintas ske en viss atervinning vid
obesténdssituationer.

Oavsett om staten anvénder direktutldning, garantigivning eller ndgon mer partiell modell
kommer det att uppsta fallissemang, konkurser eller obestandssituationer hos lantagarna.
Detta innebér dé att staten i enskilda fall forlorar hela eller delar av utlanat eller garanterat
belopp. I forvég representerar detta forviantade kostnader och 1 efterhand faktiska forluster.

Det bor 1 sammanhanget ocksa noteras att regelverk och rutiner kring statlig 14n- och

garantigivning har en betydelse for uppfattningar och virderingar av statens kreditvirdighet
och ekonomiska hantering.

6 Fortsatt arbete
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BKN pekar 1 rapporten pa tre tdnkbara former for stimulans till investeringar i energieffektiv
teknik via finansieringsomradet:

1. Statlig garanti
2. Statligt 1an
3. Ett mer partiellt stod knutet till finansieringen

Kiriterier for val av modell ar:

a. Pa ett effektivt sétt stimulera fram minskad energianvéndning till ldga kostnader

b. Stimulera en minskad energiforbrukning som annars skulle fordrdjas eller inte komma
till stand

c. Understodja — inte hdmma - marknadens funktionssatt

d. Enkelhet, tillgdnglighet och transparens

Sammanfattningsvis dterstar ett utredningsarbete innan en lamplig vig kan urskiljas.

I ett sddant utredningsarbete bor ingé att tillgodogora sig erfarenheter fran de olika stédsystem
som kommit igdng internationellt. Det giller bl.a. erfarenheterna frén de tyska ldnesystemen
och EIB:s finansieringsinsatser.

Ett fordjupat utredningsarbete krévs avseende for- och nackdelar med de olika tdnkbara
stddmodellerna. Avvigningar och risker for begriansade effekter och forsdmrad
marknadsfunktion behdver belysas. Inte minst behdver principmodeller for mer partiella stod
utmejslas. Det géller t.ex. en modell med utfastelser om fordelar (skatte, bidrag eller
motsvarande) om en viss investering lett till reducerad energiférbrukning enligt plan. En
saddan modell skulle kunna innefatta krav pa en viss finansieringsstruktur — utan att staten
sjalv ar aktor som lngivare eller garant. Ett effektivt finansiellt stod till energieffektiva
investeringar bor sannolikt konstrueras med utgangspunkt fran incitamentsstrukturen.
Inneborden av det ar att patagliga fordelar ska uppkomma av att ha lyckats med ett
energisparprojekt.

Avslutningsvis ska betonas att en renodlad incitamentsmodell — med resultat forst och
betalning sedan — kopplar betalningar till faktiskt uppnadda resultat. Det dr en faktor att
beakta i en virdering av kostnader och intdkter forenade med olika stddmodeller.



