LUNDS

UNIVERSITET




Sammanfattning:

Den har uppsatsen tittar pa hur EU har valt att minska sina utsldpp av vaxthusgaser med fokus pa
koldioxid. Uppsatsen inleds med en diskussion av systemets grundstruktur och uppsatta mal for att
sedan diskutera ekonomisk teori kring problemet om negativa externaliteter och hur dessa uppstar
och varfor de generellt sett inte kan hanteras av marknaden. Darefter gérs en genomgang av de tre
mekanismer som EU ETS infort for att korrigera for detta, Clean Development Mechanism (CDM),
Joint Implementation (JI) och International Emission Trading (IET). Dessa mekanismer tillsammans
med andra relevanta ekonomiska teorier tas upp som en handledning och referensram till den analys
som gors i den senare delen av uppsatsen.

Det bakomliggande styrande samarbetet for Kyotoavtalet beskrivs for att Iasaren ska fa en sa bra bild
som mojligt av komplexiteten for detta avtal.

Vidare gors en statistisk studie over ett antal faktorer som kan tankas paverka priset pa
utslappsratter. Resultaten fran denna studie ar intressant, eftersom de ger majligheter att forsta vad
som paverkar efterfragan pa utslappsratter. Detta ar viktig information for de aktérer som tvingas att
koépa utslappsratter alternativt har moéjlighet att salja dem. Ett antagande for den empiriska analysen
bygger pa att utbudet &r fast enligt den cap-and-trade — princip som ETS anvénder som verktyg for
att skapa en kostnadseffektiv marknad for utslappsratter.

Summary:

This thesis discusses how EU has chosen to reduce its emission of carbon dioxide and other
greenhouse gases (focus is on carbon dioxide). The paper starts with a discussion of theories of how
negative externalities can occur and why they in general cannot be handled by the market itself.
This follows by a presentation of the mechanisms that has been introduced to correct this
externality, Clean Development Mechanism (CDM), Joint Implementation (JI) and International
Emission Trading (IET). These mechanisms together with other relevant economical theories are
handled as guidance and reference for the later analyzing section of this paper.

Also the underlying and controlling cooperation for the Kyoto protocol is described for the reader to
get a better understanding of the complexity that this agreement brings.

Further a statistic study is made for a number of factors that would give a possible affect of the price
on emission rights. The results of this study are interesting because it gives a possibility to
understand what affects the demand on emission rights that in its turn is important information for
the buyers of emission rights respectively the sellers. One of the empirical studies hypothesis are that
there are a constant supply according to the cap-and-trade principle that ETS uses as an economical
tool to create an cost effective market for emission rights.
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1. Inledning

Det finns idag 10 stycken aktiva utslappshandelssystem anslutna till Kyotoavtalet globalt sett.
Tillsammans kontrollerar dessa nastan 3 miljarder ton koldioxid, vilket motsvarar 9 % av de totala
vaxthusgasutslappen med ett snittpris pa 4 euro/utsldppsratt. ( Zetterberg et al.)

Vid analys av en utslappsmarknad blir det snabbt tydligt hur viktigt det ar att det finns ett globalt
samarbete. Hur dessa olika marknader ar designade paverkar utbudet och efterfragan pa
utslappsratter och det paverkar sannolikt beslut till méjlighet for effektivisering i att reducera
vaxthusgasutsldappen i de globala forhandlingarna.

Att satta ett pris pa koldioxid genom att skapa en marknad fér att fa sldppa ut denna biprodukt
signalerar till omvarlden att det &r en kostnad som alla maste ta hansyn till, samtidigt som det skapar
insikt i hur viktigt det 4r med klimatsmarta samarbeten och kostnadseffektiva l6sningar.

Ett handelssystem med utslappsratter fungerar som vilken marknad som helst. Den &r utsatt for
konkurrens genom andra substitutvaror pa marknaden. Detta gor alternativkostnaderna for
substitutvarorna till en viktig indikator for efterfragan. Marknaden skiljer sig dock genom att den dels
har utvecklats utifran politiska och klimatorganisatoriska beslut, samt att utbudet redan ar restriktivt
och att denna restriktion till storsta delen ar kdnd genom de direktiv som varje handlande nation har
att ansvara for.

Den paverkas av vissa exogena faktorer sdsom andra forekommande ekonomiska faktorer som lag-
respektive hogkonjunktur. Det som blir viktigt for att skapa en effektiv marknad med ett sadant
ekonomiskt- politiskt styrmedel blir att forstd de bakomliggande faktorer som paverkar utbud och
efterfragan for marknaden sa att dessa utvecklas i linje med de uppsatta malen av
utslappsminskningar i vaxthusgaser man globalt har kommit fram till.

Vi vet alla idag att vi genom anvadndningen av jordens resurser paverkar miljon. | vilken omfattning
och hur mycket spekuleras det friskt om i debatt och media varlden dver och intresset for att géra
nagot at det varierar. Dock dr det idag ett stort debattdmne, speciellt i EU dar det under
valdebatterna infor EU- valet 2014 var en av de stora valfragorna.

Hur ska vi hantera klimatférandringarna? Vem ska betala? Vilka forandringar kravs? Vad kradvs av vara
ledare, vara industrier, oss sjalva?

Alla dessa fragor ar svara att besvara och det blir tydligt att man maste bryta ner dem till mer
hanterbara och praktiskt mojliga fragor. Det ar kanske inte majligt att ha alla de ratta svaren pa dessa
fragor idag. Det viktiga ar att vi borjar ta itu med det och sedan féljer utvecklingen for att justera
eventuella marknadsmisslyckanden langs vagen.

Darfor borjade jag med att ta reda pa mer om hur de ekonomiska systemen hanterar den typ av
problematik. Genom att jag laste om Kyotoavtalet, UNFCCC, Naturvardsverket, Europeiska
kommissionen och andra proaktiva miljdarbetande organisationer och myndigheter, fastnade jag for
att studera systemet for EU ETS ( Emission trade scheme ) och det blev referensramen for min
uppsats. Att studera de bakomliggande mekanismerna for utslappshandeln som teoretisk referens
blir alltsa utgangspunkten for min analytiska ansats.

Problemen med att I6sa dessa fragor kring ekonomiskt effektiva miljéreduceringssystem ar minst
sagt komplext med tanke pa dess omfattning som stracker sig ut pa en global niva. Det handlar om
att strukturera ett stabilt system som ar kostnadsminimerande fér producenter och som samtidigt
Oppnar upp till en mojlighet for att na de uppsatta malen, det vill sdga att minska utslappen till en
niva som vart klimat kan hantera.

Syftet med EU ETS &r att skapa en marknad for utslappsratter som ar sa kostnadseffektiv som mojligt
med ett langsiktigt mal att reducera utslappsvolymen till 6verenskommen niva enligt Kyotoavtalet.
Det indirekta malet ar att skapa mojligheter for en 6kad teknisk utveckling inom miljoeffektiv teknik,
genom att en marknad som gor det mer kostnadseffektivt att satsa pa sadan utveckling. Det &r ett
komplext problem att I6sa och svarighetsgraden dkar nar inte alla vill ta sitt ansvar for sin del av



klimatpaverkan. Enligt min uppfattning ar det darfér mycket viktigt att stater och myndigheter eller
andra 6verordnade instanser tar ansvar for samhallets utveckling och satter upp mal som ar
avgorande for var framtid och var valfard.

Enligt rapporten fran Riksrevisionen kan man lattast begransa utvinningen till en viss mangd fossila
brénslen genom ett utslappstak styrt av marknadens prismekanism, forhallandet mellan utbud och
efterfragan vilket ar det som EU ETS syftar till att gora. ( Riksrevisionen, 2013 )

Industrier som tillverkar energi genom férbranning av olja, kol, naturgas och biobranslen ar samtidigt
producenter av och ddarmed bidragande faktor till utsldpp av olika gaser etc. som paverkar
vaxthuseffekten. De gaser som ar direkt farliga for balansen i vart biologiska system ar till exempel
koldioxid, kolmonoxid, svavel och kvaveoxider. ( Naturvardsverket, 2010 ).

Idag kommer den storsta andelen av antropogeniska interventioner pa klimatet fran elforsorjning
(uppvarmning) pa (35%), jordbruk, skog och annan landsutvinning ( 24% ) och industri ( 21% ). Viktigt
att poangtera ar att forandringen mellan sektorerna skiljer sig at. Inom jordbruk, skog etc. kvarstar
okningen relativt oférandrad, medan energiférsérjningen och industrisektorn har fortsatt att 6ka
under 2000 —talet. Utslapp orsakade av elforsérjning bestar dven av indirekta utslappsvolymer och
denna slutkonsumtion av utslapp bestar i férsta hand av en 6kning inom industri och
byggnadssektorn. ( Edenhofer et al., 2014 )

Marknaden fér handel med utslappsratter har idag funnits i ndstan nio ar. Den har fatt en hel del
kritik for att den skapat negativa storningar pa marknaden utan att ha uppnatt den effektivitet pa
utslappsreducering som man pratat om.

Det ska tas i beaktande att man har foreslagit flera strukturella férandringar for att na de uppsatta
reduceringsmalen da man inte lyckats att na en optimal jamvikt mellan utbud och efterfragan for
marknaden av handelsratter.

(Riksrevisionen , 2013, sid.10)

Jag kommer i den har uppsatsen inte att ga in sa mycket pa sjalva effektiviteten matt i
utslappsvolymer utan later experter inom omradet for klimatforskning och politiska beslut svara pa
det. Darfor antar jag ett fast utbud genom hela min analys och kommer mer studera marknaden i sig
och prismekanismen for denna. Syftet ar att forsta dess paverkan pa efterfragan av utslappsratter
eftersom detta ar intressant bade for producenter inom energiintensiv produktion samt intressenter
for en effektiv reducering av globala utslapp.

Vidare ar mitt syfte med den har uppsatsen att fokusera pa det ekonomiska verktyg som presenteras
i teoridelen och hur dess direkta paverkan pa resultaten av minskning av koldioxid ar effektiv genom
att i en empirisk analys studera priset for utslappsratter och darmed férsoka svara pa fragan:

Vad paverkar priset pa koldioxidutsldpp?

Prismekanismen anpassar sig efter utbud och efterfragan och stravan efter en effektiv marknad ar att
hitta en optimal jamvikt mellan just utbud och efterfragan. Syftet med min uppsats ar att studera
prisutvecklingen av utslappsratter genom faktorer som troligtvis kan paverka priset. Om jag lyckas
hitta sadana faktorer har jag ocksa hittat indikatorer som kan tala om hur dessa paverkar efterfragan.
Manga faktorer spelar in for att kunna mata effektiva atgarder for ett battre miljoekonomiskt
samhalle. Det beror inte bara pa ekonomiska verktyg utan dven pa vara egna preferenser och var
motivation till forandring, samt att forskning fér miljopaverkande faktorer gar framat. Den har
uppsatsen kommer att fokusera pa utslappsratter och handeln med dessa som ett av medlen for att
na hallbarhet.

I min empiriska analys tittar jag pa koldioxidutslapp matt i koldioxidekvivalenter?. Koldioxidutslapp
utgor den storsta paverkan pa klimatet samt ar den vara som kops och séljs mest pa ETS marknaden.
Energiindustrin far ett stdrre utrymme i min analys nar det galler att hanvisa till viss produktion och

Ikoldioxidekvivalenter = vissa vixthusgaser raknas om till koldioxid och enheten &r 1 ton koldioxid



indikatorer som paverkar priset. Anledningen &ar att energi- och uppvarmningsindustrin ar den
absolut mest koldioxidintensiva industri inom EU ETS handelssektorer enligt rapporter fran EU ETS.
Fram till 2010 uppskattades, enligt IPCC’s rapport (2013, sid 5), att fossila branslen tillsammans med
industriella processer utgora cirka 78%.

1.1 EU ETS - Bakgrund

ETS ( European trading scheme ) tillhandahaller ekonomiska verktyg som syftar till att uppna det
mest kostnadseffektiva sattet att reducera koldioxidutsldpp pa.

Pa lang sikt galler det att teknik och innovation tillfor nya satt att minska utsldpp, samt dven genom
att starta en handel med utslappsratter generera en 6kad efterfragan pa mer och béttre
kostnadseffektiva strategier och darigenom 6kar incitament for en battre miljoeffektiv teknik.

( Tietenberg et al., 2009 )

ETS &r ett handelssystem mellan olika lander vérlden éver?, organiserat fér att uppna Kyotoavtalets
gemensamma mal for minskning av vaxthusgasutslapp.

Kyotoavtalet ar ett ramverk med syftet att minska klimatpaverkan och minska de globala
vaxthusgasutslappen. P initiativ av FN’s UNFCCC (United Nations Framework Convention Climat
Change) startades detta konvent i Kyoto, Japan ar 1997. Eftersom industriutslappen och dess
paverkan pa miljon anses vara ett globalt problem s3 var det viktigt att sa manga lander som mojligt
skrev under avtalet. Idag har 195 lander skrivit pa UNFCC — avtalet och 191-lander har anslutit och
signerat kyotoavtalet.

Kyotoprotokollet bestar av flera artiklar som beskriver de metoder som de anslutande nationerna har
kommit 6verens om &r det basta satten for att reducera klimatforstoringen. Protokollet bestar ocksa
av tva annex; annex A och annex B. Annex A innehaller de kéllor, resurser och sektorer som ar
berdrda av avtalet. | annex B star det beskrivit alla [ander som har ratificerat sig till Kyotoprotokollet.

ETS ar uppbyggt utifran en cap-and-trade prinicip som innebar att det finns ett tak (cap) pa utbudet
och att marknaden utifran den erbjudna kvantiteten satter priset. Systemet bygger pa tre
mekanismer som har till syfte att stimulera marknaden for att skapa de mest kostnadseffektiva
forutsattningarna for Europa och alla som handlar med dessa utslappsratter att kunna minska sina
totala utslapp. Reduceringsmalen som ar éverenskomna utifran Kyotoprotokollet ar en minskning
med 40% utifran 1990 ars utslappsniva. Dessa mekanismer ar International Emissions Trading , Clean
Development Mechanism (CDM ) and Joint Implementation.

(UNFCC.int)

Idag ar foljande sektorer anknutna till utslappsratter: férbranningsindustrin, kraftverk, oljeraffinaderi,
jarn — och stalverksfabriker samt fabriker som tillverkar cement, glas, keramik, pappersmassa, papper
och papp. Aven flygtrafiken dr numera (sedan 2012) en sektor inom marknaden for utslappsréatter.
Idag reglerar dessa sektorer cirka 43 % av EU s utslapp av vaxthusgaser. Tanken ar att fler och fler
sektorer ska anslutas till handeln med utslappsratter sa att marknaden kan bli mer effektiv och
dynamisk. Narmast till hands att inkludera ar transportsektorn.

(Riksrevisionen, 2013)

2 Det b6ér némnas att USA inte ratificerat sig till kyotoavtalet men till UNCC- avtalet. Lédnder som slutit sig till kyotoavtalet
dr EU28 + EFTA ldnderna, Ungern, Japan, Polen, Kroatien och Australien. ( Canada drog sig ur avtalet 2011 ).
UNFCC.com



Utslappsvolymernas utveckling inom de olika sektorerna for utslappshandel ses i graf 1.2. Dar
illustreras samtliga medlemsnationers utslappsniva for varje sektor. Aven transportsektorn dr med
for att visa vilken stor del av de totala utslappen som denna orsakar.

Graf 1.1 ( Egen konstruktion, kéilla EEA ( European Environment agency)
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Det ar en stor utmaning fér EU ETS att hitta den optimala nivan for utslappsratter dar totala antalet
av dessa tar hansyn till all fororening som produktionen inom EU idag tillfor. Darfor ar det viktigt att
podngtera for vidare analys i den har uppsatsen att utbudet utslappsratter som har betraktas som
fast, i praktiken ar ett mycket komplext matt med manga svarigheter.

1.2 Reduceringsmal

De beslutade reduceringsmalen ar att fére ar 2030 minska utsldappsnivan med 40 % med
utgangspunkt fran 1990 — ars niva. Utifran detta mal har EU ETS satt ett tak pa hur mycket utslapp
som far slappas ut varje ar.

En arlig minskning av den totala mangden utslappsratter har en reduceringstakt pa 1,74 % och ar
nedatgaende i samma takt fram till 2020. Denna reduceringstakt ska sedan oka till 2,2 % ar 2021,
efter fas 3.

Det finns olika perioder dar malen har omférhandlats och dar fler lander har haft mojlighet att
ansluta sig.

EU ETS startade 2005 och innefattade da tre tidsperioder. 2005 — 2007, 2008 — 2012 och 2013 —
2020. Idag finns det ramverk for reduceringsmal fram till ar 2050.

De lander som idag handlar med systemet ar EU 28 landerna samt EEA-EFTA ldnderna, Island,
Liechtenstein och Norge.

( ec.europa.eu)

Genom analys av tidigare perioders resultat och systematisk uppféljning arbetar EU ETS som en del
av kommissionen med att optimera och effektivisera handelssystemet. Det ar dock viktigt att
atgarder inte urholkar syftet sa att marknaden i sig blir ineffektiv och inte genererar det utslappsmal
man stravar efter.



Figur 1.2 Tidslinje for EU ETS

(egen konstruktion, kélla ec.europa.eu)
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Utifran figur 1 kan man folja ekonomiska och politiska handelser som har paverkat prisutvecklingen
for utslappsratter. Dessa hdndelser har genererat storningar eller signaler pa marknaden som direkt
paverkat efterfragan.

Interventioner eller icke — interventioner for att stabilisera marknaden och narma sig jamvikt mellan
utbud och efterfragan, dar kostnadseffektiva resultat for att nd uppsatta mal for utslappsminskning
kan nas, ar en stor utmaning for EU ETS.

Fas 1 (2005 —2007)

Den forsta perioden for ETS var en introduktionsfas infor starten av fas 2. Inkluderade sektorer var
endast bransle- och energisektorn. Méjligheten att spara sina utslappsratter till nasta period (s.k.
banking) var inte maijlig och priset sjonk till noll da utbudet under denna period var storre an
efterfragan. Fore Fas 1 var ocksa samtliga medlemslander tvungna att utféra en NAP (National
Allocation Plan) enligt kriterierna for utslappshandelns direktiv.

Fas 2 (2008-2012)

Under fas 2 anslot sig EFTA — landerna, Norge, Lichtenstein och Island till handelssystemet.
Regleringar for utdelning av fria utslappsratter gjordes samt att man minskade taket med 6,5%
jamfort med 2005.

Under denna fas blev det ocksa maijligt for foretag att handla med CER’s och ERU’s, krediter som
erhallits genom CDM — och JI- projekt.

Under andra halvan av 2008 kom finanskrisen som starkt paverkade efterfragan pa utslappsratter
genom minskad produktion. Det skapades ett 6verskott av utsldppsratter och priset foll drastiskt
under denna handelsperiod.

NAP’s reviderades for att skapa mer transparens och enklare administrativ hantering.

1.3 Fordelning av utsldappsratter

Landerna tilldelas utslappsratter utifran en fordelning som faststallts av EU ETS och som varje
land/stat sedan sjalv goér en férdelning pa, en sa kallad NAP.

Utdelningen av fria utslappsratter ges enligt en benchmarking — princip. De lander som har en mer
energieffektiv produktion far fler utslappsratter tilldelade. | praktiken far dessa industrier nastan alla
de utslappsratter de behover.




Industrier inom den handlande sektorn med en stark konkurrens fran industrier utanfér EU och den
reglerade utsldppsmarknaden eller som inte ingar i ett liknande klimatavtal far ocksa tilldelat fler
utslappsratter med syftet att undvika carbon leakage. (ec.europa.eu ).

Ungefar halften av utslappsratterna delas ut enligt produktionsriktmarken till de industrier som kan
komma att utsattas for carbon leakage, dvs. att verksamheten utsatts for en risk att produktionen
flyttas dit priset ar lagre pga handelssystemet och darfér far man utdelat gratis utslappsratter enligt
produktriktmarke.

(Riksrevisionen, 2013)

Resterande utslappsratter saljs och kops via auktion for de industrier, organisationer eller
privatpersoner som ar intresserade av att minska utsldppen genom att handla utslappsratter och
sedan inte anvanda dem. De utslappsratter som sedan bjuds ut pa handelsmarknaden heter EUA
(European union allowances ).

Utanfor de allokerade utslappsratterna, AAU’s ( Assigned amount units ) sa kan producenter skaffa
sig annu fler utslappskrediter, CER’s. Dessa kan man forvarva genom att investera i energieffektiva
produktioner eller projekt i lander utanfér Kyotoavtalet, ett sa kallat CDM- projekt . Liknande
krediter kan man fa genom Joint implementation och man erhaller da ERU’s (Emission Reduction
Units).

(ec.europa.eu)

Féretags redovisning av sin utsldppsvolym

Foretag som vill erhalla utslappsratter ska forst godkdnnas av ansvarig nations myndighet, i Sverige &r
detta naturvardsverket. FOr att fa sin utslappsrapport verifierad kravs det att man har en
ackrediterad kontrollant som godkants av den representerade myndighet for staten. Denna rapport
som bestar av att 6vervaka, rapportera och verifiera sina utslapp lamnas in arligen och sedan
kalkyleras dessa ihop med nationens samtliga utslapp. Tillsammans utgor dessa varje nations totala
reglerade utslapp.

Nationernas redovisning av sin utsléppsvolym

Redovisningen av industriernas utslapp ar noggrant kontrollerad och industrierna forvantas redovisa
sina utslapp (koldioxidekvivalenter) efter arsbasis. Skulle det vara sa att man slappt ut mer dn man
har ratt till far man betala boter for dessa. Icke utnyttjade utslappsratter kan man spara genom sa
kallad banking for att anvanda under foljande ar alternativt silja dessa pa auktion for att erhalla
intakter.

En utslappsratt = tillatelse att slappa ut ett ton koldioxid eller koldioxidekvivalent.

| tabell 1 beskrivs hur man raknar pa en nations utnyttjande av koldioxidutslapp.

Tabell 1.3 Berakning och gemensam processbeskrivning fér en nation

Berdkning av AAU’s* Arlig berdkning av GHG inventering

Exempel pa en nations AAU’s Total méngd fran en nations utslapp for alla
kallor

Arlig basis 1000 tCOze - AAU’s ( nationell niva)

Atagande -8% + AAU’s salda till andra lander

AAU'’s 920  tCO,e/year + ERU’s* ( fran JI projekt )

Nationell compliance GAP/surplus
- ERU’s ( tillgodoraknade )

- CER’s* ( tillgodoraknade )

- Ovriga inkép ( ERU, AAU, RMU )




* AAU = assigned amount units, dér varje enhet &r lika med ett ton av CO2 ekvivalenter. ERU = Emission reduction units. CER star for credit
emission rights

( Chadwick B.P., 2006)

1.4 Prispaverkande signalement

Pa grund av det stora 6verskottet av utslappsratter som uppstod 2009 sa har EU ETS diskuterat kring
en marknadsstabilitetsreserv i fas 4 (2021- 2030) med syftet att na en mer optimal jamvikt mellan
utbud och efterfragan pa marknaden samt for att kunna hantera stérre marknadschocker, sasom
finanskrisen 2008. Denna stabilitetsreserv ska fungera som ett komplement till reduceringsfaktorn
for taket pa den arliga utslappsvolymen.

Hur manga utslappsratter som ska placeras i reserven beror pa det totala antalet av utslappsratter i
omlopp. Definitionen av detta ar skillnaden mellan alla utfardade utslappsrattskrediter plus alla
internationella krediter sedan 1 januari 2008 till slutet av aret och verifierade utslapp sedan 2008
plus utslappsratterna i reserven for det aret.

(European Commission memo 14/40)

Marknadsstabilitetsreserven dven kallad “supply side flexibilty” dr en del av de strukturella atgéarder
som kommissionen foreslar for att hantera de observerade marknadsmisslyckanden pa
utslappsrattsmarknaden i form av 6verskott av utslappsratter och en prisvolatilitet som gor det svart
att ge forutsattningar for incitament att investera i teknik for att reducera utslapp. Problemet med en
sadan reserv ar att den inte kommer framja incitament for utslappsminskningar da utbudet av
utslappsratter kommer att regleras och félja marknadens behov. Detta leder till att om det i en
period gors av med manga utslappsratter kommer det i ndsta period att tillféras annu fler. For att ett
sadant system ska fungera kravs det koordination och hadnsyn till att systemet inte ska urholka de
utsatta planerna for utslappsminskningar 6ver tiden. Anledningen till varfér detta har blivit ett hett
diskuterat omrade ar att den tar hansyn till konjunktursvangningar och pa sa satt goér marknaden
mindre kanslig genom att fa en mindre priskanslig produkt.

(Zetterberg et al. 2013)

| rapporten av Zetterberg et al. (2013) diskuteras kommissionens olika forslag till atgarder for att
finna vdagen mot en mer optimal jamvikt for marknaden. Zetterberg et al. (2013) tar upp prisgolv
bade som ett komplement och ett verktyg som tillsammans med ett pristak skulle kunna ga mot en
mer optimal jamvikt. Det betraktas i rapporten som ett alternativ till marknadsstabilitetsreserven.
Jag kommer inte att ga in mer djupare pa denna analys men anser det vara vart att ndmna detta som
ett alternativ till marknadsstabilitetsreserven.

2. Teoretisk referens

Det finns olika typer av problem med handeln av utsldppsratter och alla kommer inte att tas upp i
den har uppsatsen. Jag kommer endast studera efterfragesidan och prismekanismen med hjalp av
ekonomisk teori och bara kort beréra de ekonomiskt politiska aspekterna da det ar oundvikligt att
inte diskutera dessa eftersom de paverkar bade efterfragan och utbud.

Syftet med det har stycket ar att beakta de mest relevanta ekonomiska teorierna kring
externalitetsproblemen och ge en teoretisk beskrivning till hur man kan bemota dessa. Det blir sedan
min referensram och mitt underlag till analysdelen.

Ett problem, som namnts tidigare, och som far bade ekonomiska och klimatpaverkande
konsekvenser dr “carbon leakage” . Det innebar i kort att det genom prissattning pa koldioxid finns
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en risk att produktion flyttas till andra lander dar taken (restriktionerna) for koldioxidutslapp inte &r
lika hoga eller inte existerar som for de lander som ingar i kyotoavtalet. Detta kan i sin tur bidra till
att de totala utslappen for det landet 6kar och att utfallet av de totala globala utsldppen hamnar pa
en niva hogre dn vad det var fére inférandet av utsldappsrattshandeln.

( ec.europa.eu)

2.1 Externaliteter

Externaliteter ar ett marknadsmisslyckande och uppkommer da kostnader for att producera nagot
inte reflekterar alla de kostnader som individer/féretag moter och den sociala kostnaden ar storre &n
den for producenten och vice versa for positiva externaliteter. | den har uppsatsen handlar det om
negativa externaliteter, da samhéllskostnader uppstar genom att nagon part far ett férsamrat utfall
pa grund av ndgon annans produktion. Externaliteter behover inte nédvandigtvis innebéra att
samtliga marknader och aktorer paverkas. Nar det galler utsldpp av vaxthusgaser ar detta ett
problem med extrem externalitet d& det paverkar hela var globala varld. Det uppstar alltsa 6kade
samhallskostnader (en valfardsforlust) och det finns darfor behov att internalisera dessa kostnader i
den globala ekonomin.

Genom en friare handel 6kar den globala ekonomin. Dock finns det en risk for att energiintensiv
produktion flyttas till linder med lagre BNP och med lagre incitament for kontroll av utslapp.

( Tietenberg et al., 2009)

Om koldioxidintensiv produktion flyttas till linder med en lagre utvecklad ekonomi med samre
forutsattningar for att reducera miljoutslappen blir det oundvikligt att inkludera denna externalitet i
ekonomisk-politiska beslut.

| figur 2.1.1 visas hur en aktor pa marknaden orsakar fér mycket produktion av en produkt med
hansyn till dess utslappshalt och att priset for att producera varan ar fér lag med tanke pa
samhallskostnaden for utslapp som produktionen bidrar till. P(m) &r marknadspriset och Q(m) ar
utbudet utan hansyn till externalitet.

P* ar det pris som producenter borde betala ifall de tog hdnsyn till samhéllskostnaderna som
orsakats av deras produktion. P* = Q* ar den nya jamvikten som tar hansyn till dessa kostnader. Den
efterfragade kvantiteten dr Q*. Genom detta utbudstak kommer producenter att méta en hogre
marginalkostnad. Till foljd 6kar priset pa koldioxid. Detta far sedan spridningseffekter pa resten av
ekonomin.

Eftersom en vinstmaximerande producent utan utbudsrestriktioner, inte behover ta hdnsyn till de
totala kostnaderna nar den minimerar sina kostnader (och maximerar sin vinst) uppstar ett
marknadsmisslyckande, en valfardsforlust.

Detta resultat dr anledningen till varfor det behdvs politisk intervention for att |6sa detta
externalitetsproblem och det &r ocksa anledningen till varfoér avtal gjordes i Kyoto och
handelsmarknaden EU ETS startade. Genom att anvdnda politisk intervention pa marknaden 6ppnar
man upp for att hitta den lagsta mojliga kostnaden, det vill sdga den lagsta marginalkostnaden som
producenter pa marknaden tvingas att betala for att uppratthalla samma 6nskade produktionsniva
som samtidigt inte far dverstiga nivan for optimal utslappsniva (det tak som ar redan ar satt genom
forhandlingar av EU-ETS- medlemmar).

( Tietenberg et al., 2009 )
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Figur 2.1.1 (Egen konstruerad ) - Externaliteter
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Coase teoremet ar en ekonomisk teori om hur externaliteter kan I6sas utan politisk intervention sa
lange transaktionskostnaderna ar tillrackligt ldga och dganderattigheterna ar tydliga. Det innebér
vidare att man uppnar en effektiv 16sning i termer av kostnader for att 16sa extexternalitetsproblem.
For att detta ska vara majligt kravs en tydlighet i aganderattigheter och att kostnaden for
externaliteten redan finns internaliserad i produktionsfunktionen.

(Varian H., 2009)

Externalitetsproblemet for global uppvarmning har transaktionskostnader med en extremt stor
storlek. Pa en global niva kravs det darfér mycket tid och resurser for att hitta en 16sning mellan
parterna vilket genererar i hdga transaktionskostnader, alltsa ar detta ingen anvandbar teori i det har
fallet. Transaktionskostnaderna fér hantering av de globala utsldappen belyses mer i avsnittet om
CDM.

2.2 Samhallsoptimal kvantitet av utslappsratter

En taxonomi for férorening och utslapp ar viktig for att fordela utslappsratter effektivt och for att
lyckas kostnadsminimera. Klassificering av utslapp genom indelning i férnybara energier och icke-
fornybara samt deras avtryck pa miljon beroende pa hur vi méater ar viktigt for att kartlagga en
effektiv allokering. Féroreningar delas upp i stock pollutants och fund pollutants. Stock pollutants ar
de fororeningar som ackumulerar féroreningar éver tid, alltsa de @mnen som inte ar nedbrytbara.
Fund pollutants ar de fororeningar som kan absorbera en del av sina utsldpp och sa lange de kan
absorbera lika mycket utslapp som de sldpper ut ar detta effektivt.

Tietenberg et al. (2009) beskriver féroreningar som residualerna mellan produktion och konsumtion,
vilket ger en bra bild pa hur man bor tillmoétesga problemet med dessa. En allokering av
utslappsratter som gor att dessa “residualer” blir sa sma som mojligt ar en vdag mot en effektiv
allokering.

Det ar viktigt att forsta hur utslappsvolymer idag paverkar klimatet i framtiden for att kunna
bestamma en samhallsoptimal niva pa hur manga utslappsratter som ska ges ut. Definitionen av
effektiv allokering ar darfor den niva som maximerar nutidsvardet av nettovinsten.

Ur ett samhalleligt perspektiv ar en effektiv allokering den dar den marginella samhalleliga
fororeningskostnaden (MSFK) for utslapp ar lika med den marginella kostnaden (MSK) for att
kontrollera detta. MSFK 6kar i takt med en 6kad kvantitet av utslapp da storre mangder utslapp
orsakar storre kostnader for samhallet. MSK antas 6ka i takt med 6kat antal kontrollerade
utslappsenheter. Givet att mangden utslapp ar den dar MSFK = MSK (jamvikt) kommer kostnaden for
de sista kontrollerande enheterna att 6ka, exponentiellt snabbare dn de forsta enheterna, da
kostnaden for de sista enheterna dr densamma som for de forsta men kostnaden delas upp pa farre
enheter och MSK blir darfoér hogre.
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Givet att MSFK och MSK &r kanda och ser ut enligt figur 2.2.1 dr den optimala niva av utslapp, Q¥,
den niva dar MSFK = MSK. Nagon annan fordelning skulle bara 6ka de totala kostnaderna for
samhallet och ddarmed vara ineffektivt. Infor ett beslut om en effektiv niva av mangd utslappsratter
gdller det att kdnna till denna jamvikt.

( Tietenberg et al., 2009 )

Figur 2.2.1 — Effektiv allokering av utslapp

Marginal- MSEK MSFE
kostnad,
pris per
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Total kostnad =
= fororeningar Total kostnad for
kontroll
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o o* utsl3ppsenheter

( Tietenberg et al., 2009, figur 15.2)

2.3 Prismekanism och EU ETS - ett cap and trade system

For att skapa ett satt att kontrollera utslappsvolymen och darmed externalitetsproblemet har man
valt ett handelssystem dar en del av utslappsratterna (produkten) delas ut och resterande tillats
saljas pa auktion. X antal utslappsratter finns sedan till marknadens forfogande dar varje utslappsratt
ar lika med ett kilo av koldioxidsekvivalenter och dar enheten har ett marknadspris. Priset paverkar
efterfragan och utmaningen med ekonomisk politiska styrmedel ar att na en jamvikt pa marknaden
dar producenter moéter den mest kostnadseffektiva produktionen med externalitetskostnaden
internaliserad.

Priset pa en utslappsratt (implicit lika med priset for koldioxid) ar en kostnad for vinstmaximerade
producenter/foretag och de vill givetvis minimera dessa kostnader. For att minimera kostnaden
maste man titta pa producenternas alternativkostnader. Alternativkostnaden fér producenterna ar
att de effektiviserar sin rening av utslapp pa ett sadant satt att det blir till en ldgre kostnad dn den for
att kopa® utslappsratter for att uppratthalla samma produktionsniva eller vinst.

Om priset pa utslappsratter for att uppna de uppsatta reduceringsmalen skulle bidra till for héga
energikostnader skulle det leda till ett skift i efterfragekurvan hos konsumenten och detta skulle leda
till ett minskat utbud av energienheter. Om det blev dyrare att producera till exempel el, som ar en
stor producent av koldioxid, sa skulle priset pa utslappsratter sjunka da alternativkostnaden for
anvandning av elproducerad energi borde vara ett billigare alternativ an att kdpa utslappsratter.
Foljaktligen skulle efterfragan pa dessa utslappsratter minska och darmed priset.

3 Agerande producenter pa marknaden for utslappshandel har redan utifran EU ETS fordelning tilldelats x antal utslappsratter

13



For att kunna satta ett tak behover ETS kanna till de samhallskostnader som utslappsforstéringen
bidrar till. Det finns flera modeller for att studera dessa samhalleliga marginalkostnader. En av dem
som ar vard att namnas ar den for “Marginal Abatement Cost” (MAC-kurvan). Den anvands frekvent
inom miljéekonomiskt arbete pa grund av dess relation mellan reducerad mangd utslapp i ton och
priset pa CO; ( eller GHG ). MAC-kurvan visar pa kostnaden for att eliminera annu en enhet av
utslapp. Den totala summan av abatement costs ar alltsd summan av alla marginalkostnader, arean
under MAC- kurvan.

En viktig slutsats angaende MAC- kurvans hallbarhet (robusthet) ar att den endast ar robust i det fall
den virtuellt 4r densamma oavsett vilka reduceringar som gors i andra regioner (Ellerman & Decaux,
1998) . Senare studier tar hansyn till att MAC- kurvan kan férandras 6ver tid pa grund av teknisk
framgang och andra resurser som kan andras med tiden. Denna tidsorientering tittar pa huruvida ett
lands MAC- kurva ar tidsberoende genom att MAC-kurvan under period t=n beror pa beslut for
restriktioner kring GHG (Greenhousegases) tagna i period t = 0. Genom att studera laggade varden t =
n-1 forsoker man tidsharledda samband som paverkar marginalkostnaderna. Det finns tva kriterier
for EPPA — modellen. MAC-kurvan ska mata den lagsta kostnaden for minskning av utslapp inom
varje sektor och region. Andra kriteriet ar att vid utslappshandel ska dessa kostnader moéta ett
jamviktspris genom GWP —indikatorer (Good Weighing Practice).

(Morris et al. 2008)

Marginalkostnaderna for utslapp 6kar for samhallet ju mer utslapp som produceras. Eftersom sma
mangder av utsldpp inte allvarligt paverkar atmosfaren och naturen, kan den sjalv hantera dessa
utslapp till en valdigt 1ag kostnad. Observera att vi inte har en utslappsniva lika med noll eftersom vi
pa en viss ( liten ) niva har en nytta som &r hogre &n att inte alls producera dessa enheter av
koldioxid. Kostnaden kan da hanteras av marknaden sjalv enligt coase teoremet. Det handlar alltsa
om en cost-benfit analys, sa lange vi har en lag skada med en hogre vinst dn den skadan kommer vi
att producera. Nar halten av fororeningar i luften 6kar sa att den sprids fran lokal till nationell till
internationell niva 6kar kostnaderna darefter. Kostnaderna avser framst transaktionskostnaderna
som uppstar nar fler parter blir berérda och problemlésningen blir mer komplex.

Sa lange marginalkostnaderna inte ar lika med marginalnyttan sa kommer produktionen att fortga till
dess att denna jamvikt nas, forutsatt att dessa kostnader inte ar internaliserade i foretagets
produktionsfunktion. Ju hogre halter av utslapp som produceras desto svarare blir detta att hantera
och det kravs storre insatser, darmed hogre kostnader for att halla samma koncentrat av
koldioxidutslapp i atmosfaren som vid de lagre utslappsnivaerna.

(Tietenberg et al. 2009)

Marknaden ar effektiv ndr marginalkostnaden for att slappa ut vaxthusgaser ar lika med
marginalkostnaden fér samhallet i form av miljoférstoring. Det ar viktigt att samhallet kan berdkna
dessa marginalkostnader som ar de aggregerade marginalkostnaderna for alla producenter pa
marknaden. | verkligheten ar denna effektiva produktionsniva valdigt svar, ndstan omajlig att uppna.
Det beror pa att det krdvs enorma resurser fran myndigheter for att fa information om korrekt
utslappsniva och kostnaderna for denna. Dessutom kan det finnas incitament fér producenter att
inte ge symmetrisk information kring dessa marginalkostnader. Da det &r svart for myndigheter att
kontrollera ar det enkelt for foretag att 6vervardera sina kostnader och da internaliseras inte hela
kostnaden for externaliteten.

En I6sning pa detta problem kan vara ett cap-and-trade system som kan uppna en effektiv marknad
utan att den har full tillgang till information om dess kostnader. Att satta en niva for totala utslapp
och sedan lata marknaden hitta den mest kostnadseffektiva I6sningen ar tanken bakom
utslappshandeln. Taket som satts gor utbudet konstant och man later darmed marknadens efterfraga
styra for att na optimal jamvikt.

Ett alternativ till ett sddant tak ar att satta en skatt pa koldioxid.

(Tietenberg et al. 2009)
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Figur 2.3.1 visar hur man genom en skattesats istallet kan na en jamvikt som tar hansyn till kostnaden
for miljoforstoring. Den demonstrerar hur den mest kostnadseffektiva allokeringen for reducering av
utslapp genereras, vilket ar endast da MC; = MC,, dvs. ndr marginalkostnaden dr densamma for alla
producenter.

Figur 2.3.1 Kostnadseffektiv allokering
( Tietenberg et al. 2009, figur 15.3)
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Figur 2.3.1 visar ett exempel pa en skatt (T) som tas ut for producenterna 1 och 2. Malet ar att
reducera 15 enheter och den effektiva allokeringen blir da 1 = reducerar 10 enheter och 2 =
reducerar 5 enheter. | figuren visas alltsa den optimala nivan pa en skattesats for att kontrollera
utslappsnivan och en hogre eller lagre niva skulle uppenbarligen leda till en ineffektiv marknad.
Genom en sa kallad trial-and—error-princip kan man komma fram till en niva dar man uppnar en
kostnadseffektiv jamvikt samtidigt som man hittar den énskade nivan pa utslappshalten. Problemet
med detta ar att med en trial-and-error sa kommer storleken pa denna skatt att variera mycket
eftersom den anpassar sig utifran observationer huruvida man uppnar 6nskade utslappsreduceringar
och det blir svart for foretagare att fa tillracklig information infor beslut om framtida investeringar.
Det kan ocksa ta lang tid att hitta jamvikt.

Det finns ett annat satt som beslutsfattande myndigheter kan ga tillvdga for att komma runt bristen
pa tillracklig information om kostnader for att minska utslapp och na en optimal jamvikt for
marknaden. Genom en marknad med utslappshandel kan man hitta en jamvikt som ar
kostnadseffektiv, s.k. “"command-and-control”. Myndigheter slapper endast ut sa manga
utslappsratter som genererar den niva av utslapp som ar tillaten enligt beslut tagna av delaktiga
parter. Dessa delas sedan ut enligt 6verenskommen foérdelning och/eller genom auktionering. Detta
kallas cap and trade—principen. | figur 2.3.2 visas hur detta kan leda till en kostnadseffektiv férdelning
och hur det skapar incitament for producenter att vilja kopa/sélja dessa utslappsratter for att
minimera sina kostnader for rening/energieffektivisering eller dven kallat “kontrollerade utslapp”.
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Figur 2.3.2 — Kostnadsminimering och utslappshandel
( Tietenberg et al., 2009, figur 15.6)
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| figur 2.3.2 illustreras hur man nar kostnadsminimering och jamvikt pa marknaden genom
utslappshandel. Genom att satta ett tak pa antal utslappsratter som i exemplet for figur 2.3.2, dér de
totala utslappen ar 15 enheter (punkt B). Anta att producent 1 (source 1) har tilldelats 7
utslappsratter och producent 2 (source 2) har tilldelats 8 utslappsratter. Detta innebar att producent
1 maste kontrollera 8 enheter och producent 2, 7 enheter. Med hjélp av en 6ppen marknad for
utslappshandel finns det mojlighet for de tva aktorerna att handla med varandra. Utan handel av
utslappsratter skulle marginalkostnaderna for aktor 2 bli betydligt mycket hogre an om de ingar
handel med varandra, (jamfér A med C). Eftersom producent 2 har mycket hogre marginalkostnader
an producent 1 sa finns det incitament for handel och jamvikten kommer att hamna pa den niva dar
producent 1 kontrollerar 10 st enheter och saljer 2 st utslappsratter till producent 2 (se punkt B). Det
vill séga ndr MC ;= MC ;. Detta visar pa att sa lange marknaden &r flexibel sa kommer handel med
utslappsratter att ske tills dess att MC; = MC; dvs. den niva dar ingen av aktérerna kommer att tjdna
pa ytterligare handel och marknaden ar i optimal jamvikt. Exemplet i figur 2.3.2 visar att for
producent 1 blev det billigare att sdlja 2 av sina utslappsratter och sedan sjalv sta for kostnaden av
rening for de resterande 10 enheterna. For aktor 2 blev det billigare att kdpa ytterligare 2
utslappsratter och sedan betala kostnaderna for rening av dess resterande 5 enheter.

Alternativet att producenterna inte skulle inga handel, dvs. om inte en 6ppen handelsmarknad med
utslappstak utan men att de fortfarande utifran myndighetsbeslut varit tvungna att minska 15
enheter av utslapp, skulle leda till uppenbart dyrare kostnader. Enligt denna teori med cap-and-trade
marknad kan man fa producenter att minska sina utslapp samtidigt som man har uppnatt en
kostnadseffektiv jamvikt.

2.4 International emission trading (IET)

IET &r marknaden for EU ETS. Utgangspunkten ar att en nation ( respektive Annex B land enligt
kyotoprotokollet) har anslutit sig till kyotoavtalets reduceringsmal ( Annex A i kyotoprotokollet) och
sedan har tilldelats utslappsratter enligt ETS direktiv. Varje land kan sedan bestamma hur de vill
utnyttja dessa tilldelade utslappsratter. | de fall man inte behover alla kan man sélja dessa pa
utsldppsmarknaden till producenter/nationer som efterfragar dem. De utsldppsratter som tilldelas &r
AAU (assigned amount units). Aven dessa kan siljas pa andrahandsmarknaden och kallas d& for
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EUA’s (European Union Allowance). Man kan dven handla med CER — krediter som genereras via

CDM - projekt (den andra mekanismen inom handlingssystemet) samt ERU’s ( Emission reduction
units ) som ges genom JI — projekt ( den tredje mekanismen ).
(UNFCC website kyotoprotocol)

Tabell 2.5.1 visar exempel pa de olika typer av handelsvaror som finns att tillhandahalla pa
utslappsmarknaden (IET) samt hur de uppstar och for vilkka omraden de framst handlas nagonstans.

Tabell 2.5.1 — Namn och ursprung pa utslappsratter

Namn Ursprung Kan anvdndas i global Kan anvandas for
handel overlamnande i

EU

AAU(assigned Internationella utslappsratter som | Ja, handel sker da Nej

amount units) FN tilldelarvarje land med ett framst mellan stater

- (EUA’s) atagande enligt KP*

CER ( certified Utslappskrediter fran CDM — Ja Ja, meni

emission reduction) | projekt begradnsad
utstrackning

ERU( Emission Utslappskrediter fran JI-projekt Ja Ja, meni

reduction units) begridnsad
utstrackning

RMU ( Removal Utslappskrediter enligt KP fran Ja, handel sker da Nej

units) inhemska utslappsminskande framst mellan stater

projekt som ror kolsankor

tCER ( Temporary Utslappskrediter enligt KP fran Ja Nej

certified emission inhemska utslappsminskande

reductions ) projekt som ror kolsankor i

utvecklingslander

ICER ( Long certified | Samma som for tCER men med Ja Nej

emission reductions | langre giltighetstid

)

VER ( Voluntary Utslappskrediter fran den Nej, accepteras inte i Nej

Emissions
reductions)

oreglerade marknaden

den globala
utslappshandeln under
KP

* KP =Kyotoprotokollet

( Statens energimyndighet, 2011:25)

2.5 Clean development mechanism ( CDM )

CDM innebaér att lander via direktiv fran Kyotoavtalet kan investera i projekt som genererar
reducering av utslapp i produktionen utanfor ETS avtalsregion. For detta far landerna
utslappskrediter s.k. CER’s. Dessa kan sedan anvandas till egen inhemsk produktion eller saljas
vidare. Detta innebar att ndr en producents tillatna volym av antal koldioxidekvivalenter redan &r
utnyttjade kan man soka forvarva dessa krediter genom CDM-projekt. Genom att minska utslappen

globalt utanfor de ingaende avtalslanderna kompenseras de extra inhemska utslappen och pa sa sétt

uppratthalls malen for Kyotoavtalet.
( UNFCC website kyotoprotocol )

Syftet med CDM a&r att tillsammans med de tva andra mekanismerna driva en sa kostnadseffektiv
reducering av GHG (greenhouse gas) som mgjligt. Det finns dock en risk med att kostnaderna for att
kontrollera de restriktioner som CDM ger upphov till, kan bidra till att transaktionskostnader som




overvakning och utvardering, kan underminera syftet med CDM som mekanism, dvs. att vara
kostnadseffektiv. Utéver kostnader som transaktionskostnader maste CDM &ven ta hansyn till risken
med carbon leakage som namndes tidigare i detta avsnitt.

Nar producenter mottar en kredit for utslappsratter (alltsa en vardehandling) ar det viktigt att dessa
krediter verkligen bevisar minskningen av vaxthusgaser i atmosfaren, for det ar ju det som ar vardet i
varan man koper. FOr att inte en massa "meningslosa” CER’s ska kunna uppsta behovs darfor
processer och bevakning av en sddan marknad. Kontroller for att se att den minskade halten av
koldioxid i luften motsvarar ratt antal utslappta CER’s. Detta system kraver darfor
transaktionskostnader for att kunna existera. Genom att halla dessa transaktionskostnader sa laga
som moijligt (se tabell 1.3) och na en niva av hog kvantitet av producerade CER’s kan systemet agera
som mest effektivt.

Da producenter av CER efterfragar ett hogt pris som skapar en efterfrdgan pa dessa krediter och CDM
kan producera manga kvantiteter av dessa CER — krediter som majligt blir resultatet att aktérerna nar
en jamvikt da det finns manga kvantiteter som mojligt ( men med sa ladga transaktionskostnader som
moijligt ). Det &r ocksa darféor CDM anses vara den mest priskdnsliga mekanismen.

( Chadwick B.P., 2006)

Tabell 2.6.1 — CER, Effektivitet genom pris och utbud

Hogt pris pa CER/lagt antal av | Lagt pris pa Lagt pris/lag Hogt pris CER/h6g kvantitet
CER CER/Hbg kvantitet CER

kvantitet av

CER
CDM ér ineffektivt da det ar CDM d@rsom | CDM som CDM ar effektivt for att vara ett
alldeles for dyrt for att mest effektiv | mekanism ar | styrmedel for att sanka utslapp
producera och det ar inte ineffektiv men ineffektiv for att den inte
heller effektivt som styrmedel producerar kostnadseffektivt.
for att minska utslappen

( Chadwick B. P.,2006 )

| Chadwicks rapport (2006) ar slutsatsen att transaktionskostnader ar vasentliga for CDMs effektivitet
som styrmedel och genomforandet av ett CDM projekt.

For att komma fram till huruvida CDM projekt ar berattigade och ekonomiskt tilltalande ar saledes
att NPV(net present value) ar lika med inkomsten for ett CDM projekt. Denna ekvation beror i sin tur
pa foéljande faktorer; den forvantade volymen av CER’s, férvantat marknadspris pa CER, storleken pa
transaktionskostnaderna.

En Baseline representerar den volym av GHG som ett projekt skulle genererat utan att CDM projektet
tillampas. Denna "baseline” ar sedan utgangspunkten for att berdkna den additionella vinst samt
berdkning av den 6kning av reducerade GHG som ett CDM projekt uppskattas till.

(Kyotoprotocol article 44)

2.6 Joint implementation (]I )

“A Jl project must provide a reduction in emissions by sources, or an enhancement of removals by
sinks, that is additional to what would otherwise have occurred. Projects must have approval of the
host Party and participants have to be authorized to participate by a Party involved in the project.”
(UNFCC website — joint implementation)
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JI ar tillsammans med CDM och marknaden for utslappshandel en mekanism for producenter att
genom handeln fa mojlighet att utéka sina utslapp i det fall att man minskar motsvarande utslapp
nagon annanstans och darmed bidrar till en ackumulerat sett 6kad teknisk kunskap fér reducering av
utslapp och for en mer hallbar resursanvandning. Pa manga satt ar detta likt tanken bakom CDM.
CDM och JI &r bada projektbaserade mekanismer. Skillnaden mellan CDM och JI &r att JI — baserade
projekt dar handeln mellan parter inom Kyotoavtalet, det vill saga mellan Annex B- lander. CDM-
projekt handlar mellan ett land Annex B —land och ett icke Annex B- land.

Eftersom det gors investeringar med JI -projekt for att skapa en mer kostnadseffektiv produktion for
en producent och det i lander dar det inte finns samma incitament till att minska utslapp som de
lander har som har atagit sig Kyotoprotokollets ramverk innebér det en risk att Iander med CDM
atagande kan Overestimera sina kostnader. Pa sa satt kan de fa igenom fler projekt som ger en hogre
intdkt eftersom syftet med mekanismen aven ar att uppna kostnadseffektivisering. Det ar svart for
myndigheter att uppskatta dessa kostnader som hade infallit om ”“business as usual” forekommer,
det vill sdga alternativet till att man inte ingar ett avtal och inte handlar med utsldppsratter.

(UNFCC website — joint implementation)

2.7 Environmental Kuznets curve

Utgangslaget och darmed forutsattningarna for att finna lIosningar pa negativa externaliteter kring
utslapp varierar globalt och det ar viktigt att beakta detta ndr man tittar pa vilka politiska
interventioner som ar de mest effektiva. Environmental Kuznets curve ( EKC ) visar ett samband
mellan BNP och miljopaverkan genom en inverterad U-formad grafisk kurva. Den visar hur
preferenserna for att anta miljoeffektiva [6sningar och skifta sin produktion mot mer miljévanliga
produkter star i relation till BNP tillvaxten. Teorin sager att ndr en ekonomi ar tillrackligt valutvecklad
sa Okar villigheten att konsumera/producera mer miljévanligt. Man kan jamféra en “god mijlé” som
en normal vara. Det skulle innebéra att ju mer inkomsten d6kar (utdkad budgetrestriktion) desto mer
skulle efterfragan pa god miljo 6ka.

(Tietenberg T. et al., 2009)

Teorin bakom EKC utvecklades utifran originalteorin for Kuznets kurvan som ser samband mellan
inkomstfordelning och BNP och blev uppmarksammad av ekonomerna Gene M. Grossmans och Alan
B. Kruegers rapport fran 1991 dar tanken bakom denna teori &r att for att nd en battre miljokvallitet
maste forst ekonomin vaxa och darmed forsdamra dessa forhallanden for att na resultatet av 6kad
ekonomisk tillvaxt och forbattrad miljokvalitet.

(Lieben C.M., 2003, sekundar kalla)

EKC's teori ifragasatts av Magnani (2000). | sin rapport visar hon att dven inom hog-inkomst lander sa
skiljer sig dessa preferenser och att det inte ar sdkert att sdga att bara for att det finns en 6kad
ekonomisk tillvaxt sa kommer detta att leda till 6kad kontroll av miljoutsldpp. Den nedatgaende
lutningen av segmentet i EKC uppkommer endast, och endast om ekonomisk tillvaxt inte leder till en
stor 6kning i inkomstfordelning.

(Magnani E., 2000)
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Figur 2.3.4 (EKC)
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Forhallandet som illustreras i figur 2.3.4 visar att ju rikare en ekonomi blir desto mer féroreningar
kommer den att orsaka till dess att den nar en tangeringspunkt. Denna punkt uppstar dels nar
ekonomin skiftar fokus pa vad den producerar, fran varor till tjanster, som generellt slapper ut
mindre utslapp dels att en 6kad efterfraga pa god milj6 leder till en annan samhallsekonomisk politik.
Enligt Lieben (2003) ar uppfattningen rorande teorin bakom EKC att givet vi inte kan leva med en
oandligt exponentiellt 6kande funktion mellan inkomst och miljoférstéring, sa kommer vi darmed
dndra vara preferenser for att bli mer miljoeffektiva nar vi nar en tillracklig niva som hog-
inkomsttagare.

3. Metod och data

For att analysera EU ETS som ett ekonomiskt styrmedel dar prismekanismen mellan utbud och
efterfragan ska leda till en minskad efterfraga for koldioxidutslapp har jag valt att titta pa faktorer
som kan paverka marknadspriset. Mitt syfte ar att pa sa satt kunna saga nagot om efterfragan pa
utslappsratter genom att studera prisutvecklingen. Information om prisutvecklingen underlattar for
framtida langsiktiga investeringar inom miljoeffektivare teknisk utrustning. Det ar vidare intressant
dven for handelssystemet i sin helhet genom att prisnivan far direkta konsekvenser pa alternativa
kostnader till utslappsratter.

3.1 Val av data

Matt pa ekonomisk tillvaxt, matt i BNP priser med justering for inflation, ar min forsta forklarande
variabel i min modell. En 6kning i BNP ger en 6kad produktion och darmed kan paverka efterfragan
pa utslappsratter. Daremot behover detta inte vara korrelerat. Beroende pa faktorer sasom vilken
typ av industri som bidragit till 6kningen och vilken storlek pa BNP- 6kningen kan det visa sig att
ingen korrelation finns. Det blir ocksa intressant med BNP som variabel da utbudssidan for
marknaden med utsldppsratter antas vara fast. En minskning av BNP betyder att ekonomin befinner
sig i en lagkonjunktur, vilket borde sdnka efterfragan da mindre produktion kréver mindre inkop av
utslappsratter.

Vidare kan man tinka sig att CO? dkar pa kort sikt med BNP d& man befinner sig i en hégkonjunktur
eller att efterfragan minskar genom en 6kad efterfraga pa god miljo trots att produktionen enligt BNP
som indikator har okat.

Antagandet om att spotpris pd olja har en direkt paverkan pa efterfragan fér andra alternativa
energier som bransle, utgor valet av min andra ekonomiska variabel. Att anvanda denna som
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forklarande variabel ligger till grund i att oljepriset dels ar en marknadsledande energikdlla men att
priset pa oljan ocksa paverkar alternativkostnader till andra mindre koldioxidintensiva branslen.
Energimyndigheten uttryckte i sin rapport ”Prisutvecklingen pa el och utslappsratter samt de
internationella branslemarknaderna” (2005) att relativpriset pa naturgas och kol som alternativa
branslen atfoljs av oljepriset och att dessa paverkar marginalkostnaderna for utslappsrening. Som
namnts i teoridelen sa ar marginalkostnader en viktig faktor for att kunna harleda efterfragan pa
utslappsratter och darfor har jag valt att ta med oljepriset. Det kan ju vara sa att elpriset skulle ge en
storre signifikant paverkan men eftersom denna ar beroende av oljepriset har jag valt den senare.

Réntan har jag valt som min tredje forklarande variabel eftersom denna borde indikera direkt
paverkan for investeringsbeslut kring forbattrad teknisk utveckling samt investering i nya mindre
energiintensiva produktionslinjer. Rantan tolkas hdar som en mojlighet for investeringar eller icke-
investeringar for de alternativa marginalkostnaderna.

Priset pa utsldppsrdtter ar min beroende variabel och priset i den har analysen ar foér EUA’s, dvs. de
utslappsratter som forst har allokerats ut och sedan auktioneras ut pa marknaden for IET. Detta ar
den framsta handelsvaran pa utslappsrattsmarknaden for EU ETS, darfor anser jag den vara en god
representant for marknaden.

Det bor ocksa beaktas att ingen hansyn har tagits till utbudet i mitt val av forklarande variabler
eftersom det antas vara konstant. Det ar vidare viktigt att poangtera att ett antagande om ett fast
utbud inte ar helt adekvat da det I6pande sker fordandringar eller i alla fall debatter for
reduceringstakten pa minskade koldioxidutsldpp. Dessa faktorer kan i sin tur paverka de
forvantningar intressenter har pa priset i framtiden och darmed paverka efterfragan.

Graf 3.1.2 illustrerar prisutvecklingen fér EU18 — landerna under perioden 2005 — 2011. Mellan ar
2007 och 2008 pagick en utfasning mellan fas 1 och fas 2 och ar 2012 och framat hor till fas 3.
Inledningen till fas 3 tog alltsa fart redan i 2011 och man kan se dess paverkan pa prisutvecklingen.
Dar ar tva stora prisfall i min data och detta beror till storsta del pa 6évergangen fran en fas till en
annan.

En trolig forklaring till prisfallet under 2008 ar finanskrisen. Nar den brot ut fick manga
energiintensiva industrier det tufft och produktionen sjonk som en konsekvens. Ddrmed borde
efterfragan pa utslappsratter ocksa sjunkit som en foljd.

Tidsseriedatan for min analys ar férhallandevis kort. Med manga exogena handelser och pagaende
utvecklingar av handelssystemet gor att resultat utifran den valda tidsserien ska hanteras med
forsiktighet och ses mer som indikationer till vad som paverkar prisutvecklingen av utslappsratter dn
som bevis.
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Graf 3.1.2 — Prisutvecklingen pa utslappsratter

EEA, European environment agency
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Data som anvands ar tidsserier av radata hdamtad fran olika databaser. Vissa restriktioner i den
tillgangliga data har gjort mig tvungen att anpassa mitt dataurval. Jag har raknat om dessa till kvartal
da detta var den minsta gemensamma namnaren dar jag kunde fa tillrackligt med observationer.
Med en kvartalsvis data fick jag fram totalt 30 observationer fér samtliga utvalda variabler och
darmed tillrackligt med data for att kunna genomféra min regressionsanalys. Alla priser ar i Euro.
Tidsserien som valts startar fran 2005, kvartal 1, fram till 2012, kvartal 2. Tillgdnglig data 6ver
prisutvecklingen och min beroende férklaringsvariabel, presenterar endast data fér EMU- landerna®.
Till foljd ar all annan insamlad data representativ for EMU. Min tanke var sjdlvklart att studera data
for alla 28 — medlemsstater fér EU ETS men aggregerad data fran EMU — landerna, totalt 18
medlemsstater anser jag vara tillrackligt for att gbra en analys pa ett 6vergripande europeiskt
perspektiv.

BNP representerar ett aggregerat BNP for alla EU18 landerna eftersom en regressionsanalys for varje
enstaka land skulle bli alldeles for tidskrdvande och inte sdga mycket om den totala efterfragan.
Givetvis ar det intressant att titta pa hur varje unikt lands efterfraga sammanfaller med vald
beroende variabel. Med tanke pa den héar analysens ganska breda och generella val av data sa anser
jag att utifran att problemet kring koldioxidreducering ar ett globalt problem sa gor jag antagandet
om att EU18 i detta fall ses som en relativt homogen grupp i sammanhanget. Darfor anser jag det
fullt tillrackligt att géra en analys pa aggregerad niva.

3.2 Metodval - OLS modellen

Genom en regressionsanalys med ovan utvalda faktorer vill jag forsoka hitta presumtiva indikationer
pa priset for EU ETS som utslappsrattsmarknad och studera huruvida dessa faktorer kan sdga nagot
om prisutvecklingen pa utslappsratter och indirekt pa efterfragan. For att kunna gora denna analys sa
anvander jag mig av en vanlig multipel regressionsmodell, modell 1.

E(EUA.) = Bl +BzBNPi + B3OPi+ B4Réntai+ i Modell 1

4EMU = European Monetary Union. Lander i EU som har infért euron som sin valuta ar EU18; Belgien, Cypern, Estland, Finland, Frankrike,
Grekland, Irland, Italien, Lettland, Luxemburg, Malta, Nederldnderna, Portugal, Slovakien, Slovenien, Spanien, Tyskland, Osterrike.(eu-
upplysningen.se)

22



Dér i = tiden, d.v.s. observerad kvartalsdata, E(EUA) = férvantade priset pa utsldppsratter i Euro, BNP
= aggregerad BNP fér EU18 lander, OP = Spot pris pa raolja i euro, Ranta = rénta i euro, e;=
slumptermen, det vill sdga skillnaden mellan observerade EUA och det foérvantade vardet av E,
E(EUA).

Som ekonometrisk metod anvédnder jag OLS ( Ordinary least squares). Estimatorn visar oss hur den
anpassade linjen kommer att se ut utifran den observerade datan. OLS som metod har till uppgift att
hitta de skattade estimatorerna for (81, B2, B3, B4 ) som ar bdst anpassade till den rata linje som
forvantas av vardena pa Y och X —variablerna. Det vill sdga att summorna av de kvadrerade
avstanden mellan den anpassade rata linjen och observationerna fran x; och y; - variablerna ar
minimerade. Ju mindre residualerna ar, skillnaden mellan punktskattningen fran den rata linjen och
observationer, desto battre regression kan man fa fran datan. For att kunna testa att min modell &r
en bra modell kommer jag att testa for att kraven for OLS ar uppnadda, sasom vantevardesriktighet,
effektivitet och konsistens.

4. Empirisk analys

4.1 Grafisk data

EUA priser

lllustrationen av EUA priserna i graf 4.1.1 nedan visar pa svarigheten att kunna forklara vad som
paverkar priset da denna ror sig minst sagt volatilt. Dar ar en markant nedgang i pris under andra
halvan av 2006. Detta kan forklaras av att man da borjade férbereda infor fas Il. Nedgangen under
2011 kan indikera pa att det i 2012 var dags for en ny fas igen, da fas Ill. Data ar ifran fas | och Il.

Dar ar en stor prisokning vid starten av handelssystemet samt en i bérjan av fas Il

Orsakerna till dessa kan vara man koépt fler utslappsratter an vad produktionen kravt och att
informationen for hur utbudet av utslappsratter skulle allokeras inte varit transparent da marknaden
finner sig pa ett icke-moget stadium.

Energimyndigheten (2005:35)

Graf 4.1.1 EUA priser ( skapad i Eviews, data frén EEA ( European environment agency ))
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BNP tillvaxt i %

Grafen 4.1.2 visar en mer tydlig trend an datan for EUA, dar ar mindre volatilitet. Det ar latt att se

lagkonjunkturens start under 2008 genom att titta pa den djupt nedatgaende trenden. Det finns inte
samma tydliga nedatgaende trend som i data for BNP &n fér EUA priserna for tidsserien under slutet

2006, under 2008 samt i slutet av 2012. Detta kan tyda pa att det finns andra faktorer an finanskrisen
som orsakar de avvikande trenderna fér EUA priserna.

Graf 4.1.2 BNP tillvaxt ( skapad i eviews, data frén ECB )
BNPTillvaxt

— T
2005

Rantan

——T
2006

——T
2007

— T
2008

——T
2009

— T
2010

————
2011 2012

Trenden for rantan i graf 4.1.3 féljer nagot den fér EUA, férutom under de olika FAS-perioderna. Det

finns en stor 6kning av enheter under 2005 men en tydlig nedgang under 2008, aterigen som

avspeglar finanskrisen och den lagkonjunktur som tradde in. Rantenivan under slutet av perioden for

tidsserien har ocksa mindre fluktuationer vilket motsvarar beteendet hos data fér EUA. Dar verkar
finnas mojlighet for en viss relation mellan dessa variabler.

Graf 4.1.3 Ranta (skapad i eviews, data frén ECB)
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Oljepriset

Trenden i graf 4.1.4 som den observerade datan visar framhaver aterigen sparen av finanskrisen.
Trenden verkar folja den for BNP men med relativt sett mindre fluktuationer. Nar priset for EUA
under 2011 tydligt har en nedatgaende trend fortsatter oljepriset uppat men vander senare. Det
verkar inte finnas en forklaring till EUA’s priser sett utifran oljeprisets utveckling.

Graf 4.1.4 Oljepris ( skapad i Eviews, data frén Europe Brent, omrdknat till Euro med viixelkurs 0,7485 )
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4.2 OLS regression

Forst gor jag en regressionsanalys med OLS med modell 1 enligt tabell 4.1. Sedan plockar jag ut mina
residualer for att titta om dessa ar stationdra. Min modell jag anvander ar samma som presenterats i
stycke 3.2.

E(EUA;) = B1+B2BNP; + B3OP; + B4Réntai + g Modell 1

| tabell 4.1 aterges mina resultat for mitt forsta OLS-test. Det gav ett signifikant resultat fér réantan
som forklarande variabel. De andra forklarande variablerna var ej signifikanta. Rantan fick ett p-varde
pa 0,0006. Med en signifikansniva pa a = 0,05 kan jag forkasta Hoda p < 0,05. Jag kan alltsa inte
utesluta att dér inte finns en forklaringsgrad av min ranta variabel i min modell. Vidare kan jag utifran
mitt resultat pa koefficienten utldsa att om “allt annat lika” sa skulle priset ga upp med 2.3654 euro
vid en hdjning av rdntan med en procentenhet. Vice versa galler i det fall att rantan skulle sdnkas
med en procent enhet.

Forklaringsgraden ( R?), som visar hur bra modellen férklarar datan, &r pa en niva pa 45 %. Detta
sager att 45% av variansen i den beroende variabeln kan forklaras av variansen i de férklarande
variablerna i min modell.

Det finns alltsa fler forklarande variabler till min modell an de som jag har valt ut.

Koefficienten for BNP &r positiv i relation till EUA vilket later rimligt da en 6kad ekonomisk tillvaxt
borde ge en storre efterfragan pa priset pa utslappsratter och priset pa utslappsratter stiger. Att sa ar
fallet kan jag inte dra slutsats kring da resultatet inte ar statistiskt signifikant. Vidare har oljepriset ett
negativt samband till prisutvecklingen vilket innebar att om oljepriset 6kar sa sjunker priset pa EUA
med -0,0171 euro. Det finns alltsa ett negativt samband mellan dessa variabler men inte heller har ar
resultatet signifikant sa kan jag inte uttala mig om att sa ar fallet.
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Tabell 4.1

OLS —regresssion, modell 1

Antal observationer 30

Oberoende variabler; Samlad BNP tillvaxt % for EMU - landerna, rdnta, Spotpris pa Olja

Parameter Koefficient Stand.avvikelse t-stat P - varde
Konstant 10.22522 3.633413 2.814219 0.0092
BNP tillvaxt % 1.179307 0.895762 1.316541 0.1995
Oljepris -0.017065 0.051273 -0.332828 0.7419
Rinta 2.365394 0.600836 3.936840 0.0006
R2 0.415643

DW - stat 0.830952

4.3 Stationdritet - Dickey fuller testet

Efter att ha gjort mitt forsta test med OLS vill jag studera huruvida det finns icke-stationaritet i mina
variabler for att inte dra felaktiga slutsatser kring linjara samband mellan variablerna i min modell.
Genom att gora ett enhetsrotstest for B kan jag se ifall ndgon av variablerna ar icke-stationara och i
sa fall skulle ge mig missvisande information i min inferens. Jag har testat for stationaritet for varje
variabel i min modell pa nivaform samt gjort ett enhetsrotstest for mina residualer.

Dickey fuller testet som jag anvander for att testa stationdritet ar en typ av enhetsrotstest som
bygger pa en autoregressiv modell som illustreras nedan:

AR (1) modell: yi=Bo+ Bxyi1+ e

Modellen ovan anvands for att testa varje variabel i modell 1 f6r stationaritet, dar k ar den parameter
som testas och i ar index for tiden da observationen gjordes. For att det inte ska finnas en enhetsrot i
variabeln och ddrmed ingen autokorrelation i slumptermen sa att denna inte vaxer till att bli stérre
och storre med tiden géller att -1 < B¢ > 1.

Genom att sdtta Bo =0 och Bx=1gerdettayi=yi.1 +eiellere =yi-vyi1 .

Detta visar att skillnaden pa tidsvardena for y; ar lika med slumptermen och visar pa att variabeln y;
ror sig slumpmassigt. Hypotesen for detta test ar att B« har en enhetsrot och darmed ar icke-
stationar da Bx= 1.

(Westerlund J. 2005)

Nedan ar de resultat som jag fick fram. For att k= 1 ska galla ska vardet pa t-stat vara mindre an de
kritiska vardena. Att testa pa nivaform innebar att jag inte anvander differenser pa variabeln.
Resultaten visar att samtliga variabler har en enhetsrot. Darfor gar jag vidare och gor en
regressionsanalys med OLS for att da kunna testa dven mina residualer for stationaritet. Om dessa ar
stationéra kan jag ga vidare med min analys.

BNP tillvaxt

Nollhypotesen, Ho: B2=1, kan inte forkastas da testets t — statistiska &r mindre &n de kritiska vardena
och jag kan inte forkasta att BNP har en enhetsrot och ddrmed kan jag inte sdga att den ar stationar.
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Tabell 4.3.1 Dickey fuller test, BNP, nivaform, ensidigt test
p —varde, med trend och intercept

t-stat -2.398842
P —vérde 0.3724
Kritiska varden

1% -4.309824
5% -3.574244
10% -3.221728

Eviews, unit root test

Oljepris
Nollhypotesen, Ho: B3 =1, att variabeln har en enhetsrots kan inte férkastas pa nivaform da
stationéritet hos variabeln finns for samtliga signifikansnivaer.

Tabell 4.3.2 Dickey fuller test, Oljepris, nivaform, trend + intercept

T —stat -2.979364
P — varde 0.1552
Kritiska varden

1% -4.323979
5% -3.580623
10% -3.225334

Eviews, unit root test

Ranta
Nollhypotesen, Ho: B4=1, att variabeln har en enhetsrot kan inte forkastas pa nivaform da
stationaritet hos variabeln finns for samtliga signifikansnivaer.

Tabell 4.3.3 Dickey fuller test, Rdnta, nivaform, trend + intercept, ensidigt test p -varde

T —stat -2.682420
P — varde 0.2506
Kritiska varden

1% -4.323979
5% -3.580623
10% -3.225334

Eviews, unit root test

Residualer

DF-testet i graf 4.3.4 visar pa att vi har stationaritet i residualerna da t-stat ar hégre an samtliga
kritiska varden. Detta ar ett bra resultat eftersom det innebar att jag kan lita pa min att min modells
inferens och jag kan ga vidare med min analys.

Tabell 4.3.4 Dickey fuller test, Residualer, nivaform, none, ensidigt test p -varde

T —stat -4.808511
P — varde 0.0000
Kritiska varden

1% -2.653401
5% -1.953858
10% -1.609571

Eviews, unit root test
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4.4 Korrelation

For att se om dar kan finnas tecken pa korrelation mellan mina variabler tar jag fram
korrelationsmatt enligt tabell 4.4.1. Statistiken har jag hamtat fran Eviews utifran min tidigare
ihopsamlade data.

Regeln for att det ska finnas en korrelation mellan de forklarande variablerna ar att vardena ska ligga
mellan ett intervall pa [ - 1, 1 ]. Matematiskt innebar korrelation kovariansen mellan x och y genom
roten ur variansen av x ganger variansen av y.

(Westerlund J. 2005)

Som man kan se i tabell 4.1 sa finns det en svag korrelation mellan samtliga variabler och darfor inte
relevant for att konstatera korrelation

Tabell 4.4.1 - Korrelation

BNP tillvaxt  Oljepris Ranta
BNP 1.000000 0.026639 0.077745
Oljepris 0.026639 1.000000 -0.067287
Ranta 0.077745 -0.067287 1.000000

(Eviews, data fran ECB, EEA, Europe Brent )

4.5 Durbin Watson - test for seriell korrelation

Vid tidsserieanalys ar det mycket vanligt med seriell korrelation och for att testa min data for detta
tittar jag pa Durbin Watson ( DW ) - statistikan i min OLS regression. Vardet for Durbin Watson testet
fran tabell 4.1 ger ett DW = 0,8310. De kritiska vardena laser jag ut enligt sammanstallning i tabell A.5
fran J.Westerlunds bok. Med en signifikansnivd pa 5 % och med N =30 och K =4, N = antal och K ar
lika med antalet parametrar i modellen sa blir d.= 1,214 och dy= 1,650 (lagre respektive 6vre grans).
Nar DW- vardet < d, férkastas Ho som sadger att det inte finns en positiv autokorrelation. Jag kan
alltsa inte utesluta att det finns autokorrelation. Detta innebar att min modells OLS — estimatorer
inte langre har lagst varians och alltsa inte &r BLUE>.

For att ta hdnsyn till den seriella korrelationen mellan mina variabler sa testar jag dven residualerna
med en moving average — parameter (MA).

MA —modellen ar en férening av slumptermen med en linjar kombination av féregaende och
nuvarande varden, till skillnad fran AR — modellen som endast tar hansyn till av den beroende
variabelns egna laggade varden.

(Dougherty, 2011)

Jag gor ett nytt OLS-test och far ett DW- varde enligt tabell 4.3.

Den nya parametern kallar jag for, Bsui-1 och jag anvander féljande modell:

E(EUA.) = Bl +BzBNPi + [330Pi+ B4Réntai+ i + BSMH Modell 2

> BLUE = best linear unbiased estimator.
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Tabell 4.2

OLS med MA(-1), modell 2

Parameter Koefficient Stand.avvikelse t-stat P - virde
Konstant 8.651478 4.555714 1.899039 0.0692
BNP tillvaxt % 0.615134 0.944660 0.651170 0.5209
Oljepris 0.008445 0.063693 0.132582 0.8956
Ranta 2.490772 0.782645 3.182504 0.0039
MA(-1) 0.622576 0.155592 4.001336 0.0005
R? 0.612442

DW - stat 1.747119

Testet i tabell 4.2 visar fortfarande pa att det endast ar rantan som &r signifikant men
forklaringsgraden ar betydligt battre. Vidare ser man att Ho inte kan forkastas dd DW- stat &r storre
an dy (upper limit) for de kritiska vardena. Det finns alltsa ingen autokorrelation.

| graf 4.3.1 visas grafiskt residualerna som jag har plockat ut efter att ha gjort OLS regression enligt

tabell 4.1 (modell 1). Det finns inga tydliga tendenser till heteroskedasticitet, att det skulle finnas ett
systematiskt monster ju mer stickprovet 6kar och att variansen i slumptermen ar densamma for alla
observationer av e;. Daremot finns det tva trender i grafen som skulle kunna indikera pa att det finns

avvikande beteende fran den 6vriga observerade datan i min modell. Avvikelserna kan tyda pa att

det finns en avvikande trend runt tiden for utfasning till FAS | och FAS Il. Jag kommer darfor testa for

detta i nasta stycke genom att satta in dummyvariabler i min modell.

Graf 4.3.1 Residualer modell 1
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Graf 4.3.2 Residualer modell 2
Residualerna ser ut att vara i snitt ndrmare noll och verkar vara battre estimatorer for datan an for

modell 1.
RESID

——— 7T
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4.6 Test med dummyvariabel

For att fanga upp det avvikande beteendet pa i den data som illustrerats i graf 4.3.1 satter jag in
dummyvariabler i min modell. Dessa dummyvariabler tar hansyn till vilken FAS — period som datat
befinner sig i genom att de ar beroende av utfasningsperioderna infor FAS 1l (2008 — 2011) respektive
FAS 11l (2012 och framat). Jag anvander tva olika dummy variabler da de tillh6r tva olika perioder och
det ar darfor viktigt att sarskilja dessa da olika faktorer vid de olika tidsperioderna kan ha paverkat
datan som &r svart att analysera med hjalp av ekonomisk teori.

Jag lagger till dummyvariabeln Dfasll som antar vardet noll fér perioden 2005Q1 till och med 2006Q2
och vardet ett om 2006Q3 till och med 2007 Q4. Sedan lagger jag till en andra dummyvariabel som
jag doper till Dfaslll och antar vardet noll for perioden 2005Q1 fram till 2011Q2 och later sedan
denna dummyvariabel anta vardet 1 for perioden 2011Q3 till och med 2012Q2.

Jag anvander nu modell 2 eftersom jag vet att dar har jag inte autokorrelation men lagger till
dummyvariablerna och far jag féljande modell;

E(EUA) = B1+B2BNP; + Bs oljepris; + Baranta; + BsDfasll; + BeDfaslil + pi Bspi-a Modell 3

Jag gor sedan en ny OLS regression med min modell med dummyvariabler och far ett resultat,
presenterat i tabell 4.3 Tabellen visar att modell 3 ar battre dn bade modell 1 och 2 for att forklara
min data. Forklaringsgraden ar nu 73,4%. Det finns heller inga tecken pa seriell korrelation enligt
resulatet for DW-stat. Det signifikanta for dummy fas Ill tyder pa att priset var signifikant lagre
jamfort med tidigare, vilket ar intressant. Detta skulle kunna bero pa att dummyn fangar upp
effekten av finanskrisen och den prisnedgang som foljde déarav.
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Tabell 4.3
OLS —regression, dummy + MA

Modell 3

Parameter Koefficient Stand.avvikelse t-stat P — véarde
Konstant 5,9389 3,64567 1,62903 0.1169
BNP tillvaxttakt 0,6728 0,81115 0,82940 0.4154
Oljepris 0,0992 0,06111 1,62310 0.1182
Rénta 2,0623 0,62755 3,28630 0.0032
D_fasll -5,3032 2,72294 -1,94762 0.0638
D_faslll -8,2733 2.81232 -2,94182 0.0073
MA(-1) 0,4061 0,18341 2,21419 0,0370
R2 0.7340

DW - stat 1,9940

4.7 Sammanfattning av empirisk analys

I min empiriska analys har jag anvdnt mig av en regressionsmodell bestaende av tre férklarande
variabler. Dessa har jag testat med OLS estimatorer och det har visat sig att en av mina valda
forklarande variabler ar signifikant for att forklara utvecklingen for EUA — priser, den beroende
variabeln. Utifran min data och om allt annat lika sa 6kar priset pa en utslappsratt ( EUA ) med 2,062
euro da réntan hojs med en procentenhet for testet med modell 3. Detta sager att réntan ar en
mycket viktig faktor eftersom det ar relativt sett en valdigt stor 6kning.

De andra forklarande variablerna, BNP tillvaxten och oljepris, i min modell gav inga resultat pa att
vara signifikanta som férklarande faktorer till att paverka prisutvecklingen.

Att jag inte hade nagon enhetsrot i mina residualer ar ett mycket bra resultat for det innebar att jag
kan anvdanda min modell som den ar och att det @r en bra modell. Modell 1 visade sig ha en viss
seriell korrelation mellan dess variabler. Genom att anvdnda en moving-average-parameter ( MA)
som tar hansyn till seriell korrelation i mina residualer i modell 2, kunde jag justera for detta.

I modell 3 inkluderade jag aven dummyvariabler tillsammans med en MA — term, detta genererade
ett mycket bra statistiskt resultat for min regressionanalys. Att resultatet blev sa mycket battre med
dummyvariabler kan indikera pa att marknaden ar valdigt kanslig for tillfalliga prisstérningar eller att
marknaden har férandrats under den tiden av andra skal.

Forklaringsgraden i tabell 4.5 blev 73,4% och dar finns inget tecken pa seriell korrelation.
Koefficientvardena for mina variabler fordndrades betydligt och samtliga har en positiv relation till
den beroende variabeln. Vad giller signifikanta resultat for oberoende variabler att férklara
utveckling av priset pa utslappsratter ar det fortfarande endast rantan som ar signifikant men p-
vardet for oljepriset har narmat sig betydligt en signifikansniva pa 10%, fran att ha ett p-varde pa
0.7419 till att ha ett p-varde pa 0.1182. Detta kan indikera pa att teorin kring att oljepriset paverkar
alternativkostnaden och darmed borde ha en forklaringsgrad till prisutvecklingen kan stamma. Dock
ar det rantan, av valda forklaringsvariabler, som kan ge mig statistiskt underlag for att visa sig ha en
paverkan pa prisutvecklingen. Vidare tyder den signifikanta dummyn fas Ill, att priset var signifikant
lagre da, av skal som inte gar att forklara av de andra variablerna i modellen. Eventuellt kan detta
vara en tidseffekt fran finanskrisen.
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5. Slutsats och kommentarer

| den hédr uppsatsen har jag analyserat prismekanismen, ett samspel mellan utbud och efterfragan pa
marknaden for utslappshandel. Genom min empiriska analys samt teoretiska referensram ar det
tydligt hur komplext det ar att analysera efterfragan for att kunna prediktera utvecklingen av priset
for utslappsratter. Det &r manga faktorer som paverkar och min egen analys visar att de faktorer jag
inkluderat i min relativt enkla multipla regressionsmodell inte ar tillrackliga for att ge en deskriptiv
bild 6ver vad som paverkar prisutvecklingen utifran efterfragesidan. Daremot kan den férklara en del
och jag kan dra slutsatser bade kring vad som bade paverkar och som kan tankas paverka men som
inte tagits upp som en foérklarande faktor i min modell.

Regressionsmodellen

I min regressionsmodell som jag har anvéant, visar det sig vara en bra modell dven om den inte fangar
upp alla faktorer som paverkar utvecklingen av priset pa utslappsratter. Den talar om for oss att
rantan har en signifikant paverkan pa priset. Den talar om att en 6kning av rantenivan okar priset. Pa
grund av dess positiva samband. Detta kan innebéra att om det blir dyrare att Iana for investeringar i
ny miljéeffektiv teknologi sa okar efterfrdgan pa utslappsratter och priset stiger.

Som estimerad modell ar den hallbar for antaganden som galler for OLS. Darfor skulle denna modell
kunna fungera att estimera forhallandet och forklaringsgrad dven for andra ekonomiska variabler.
Det finns troligen variabler som jag inte testat for i den har uppsatsen men som trots det ar
intressant och absolut relevant. Sddana variabler skulle kunna vara volym av utdelning for
utslappsratter, transaktionskostnader och marginalkostnader for alternativ till utslappsratter.
Orsaken till att jag inte har tagit med dessa har att géra med svarigheten att samla in sadan data.

Utsldppspriser och utbud

For den observerade datan for EUA’s prisutveckling finns det en starkt nedatgdende trend i slutet av
en period som foljs av ett ar med start i en ny fas. Vi sag i analysdelen att detta var signifikant infor
overgangen till fas Ill dd dummyvariabeln visade en period av sjunkande priser. De sjunkande
priserna under 2011-2012 kan vara en effekt av finanskrisen.

Det kan vara sa att antalet utsldappsratter pa marknaden ar for manga i cirkulation i slutet av en
period da marknadens utslappsratter genom ”private-bankning” auktioneras ut eftersom de endast
ar anvandbara under det foljande aret. Da det redan fordelats fér manga utslappsratter finns det
ingen efterfragan pa att kdpa utslappsratterna pa auktion. Darmed finns det fér manga i antal pa
marknaden vilket genererar minskad efterfraga och sjunkande priser.

Trots att utbudet av utslappsratter enligt marknadsmekanismen ska vara konstant verkar det som att
prisutvecklingen av utslappsratter pa kort sikt bestdams av en forvantan av utbudet. Eftersom man har
maijlighet att spara utslappsratter till kommande ar och givet att detta inte ar kdnt for investerare av
utslappsratter sa paverkar detta till stor del efterfragan for nastkommande period. Det kan alltsa
vara sa att det finns en diskrepans mellan det utlovade utbudet av utslappsratter och den reella
volymen och att det ar en faktor som paverkar priset pa utslappsratter.

Denna mojliga diskrepans kan dven ge en delvis forklaring till den volatilitet man ser i priset pa
utslappsratter och att detta aven indikerar pa att det ar kortsiktiga prissignaler som styr i dagslaget
mer an langsiktiga.

Denna icke- optimala jamvikt mellan utbud och efterfragan pa utslappsratter ar ett problem fér EU
ETS som marknad och da de forsdker att kompensera for detta med férslag om en
marknadsstabilitetsreserv s aterstar frdgan om det &r tillrdckligt. Ar det tvirtom? Goér dessa
interventioner att marknadssystemet inte blir trovardigt eller att det inte far nagon effekt pa
marknadspriset? Hur ska man hantera utbudet av utslappsratter? Det kanske dr det som ar en
viktigare fraga for en effektiv utslappsrattsmarknad an att forsoka sig pa att studera efterfragan.
Hur stor betydelse har till exempel den férvantade utslappsvolymen pa efterfragan?
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EUETS

Med facit i hand har den ekonomiska krisen visat tydliga spar for den observerade perioden att
handelsmarknaden med EU ETS ar ett skort system nar det galler FAS | till och med FAS II. Nu ar vi
inne i FAS lll och flera atgarder for att hantera marknadsmisslyckandet har tagits, bland annat att
man valt att dra ner pa utdelning av utslappsratter. EU ETS komplexa system och behovet av
transparens och maojligheter att ge ”“6nskade” signaler till marknaden, kraver en tydlig struktur och
uppdelning mellan vilka atgarder som har vilka syften. Det finns flera fragestallningar fran
kommissionen for att effektivisera ETS som handelsmarknad och alla beror olika delar. Det handlar
om de tre mekanismernas funktion som maste skapa dynamik och utrymme for teknisk utveckling i
en global ekonomi, for att i slutdndan uppna de uppsatta reduceringsmalen. Valet att valja en cap-
and-trade princip istallet for till exempel en skatt verkar vara ett smart satt utifran analysen om att
det ar en marknad kéanslig for kortsiktiga prissignaler. Genom ett utbudstak kan detta ge en mer
direkt styrning forutsatt att utbudsvolymen sétts till en effektiv och konstant niva.

Pdverkningar pa priset pG utsldppsrdtter

Med héansyn till den gjorda analysen av data och teoretiskt presenterade bakomliggande faktorer,
drar jag slutsatsen att marknadspriser for produkter med en direkt koppling till efterfragan for att
producera koldioxid eller koldioxidekvivalenter har en svagare inverkan pa prisutvecklingen an jag
hade forvantat mig. Jag syftar till exempel pa oljepriset. Istéllet &r det strukturella ekonomiskt
politiska beslut och transparens som ar mer avgorande i detta relativt tidiga skede av marknaden for
utslappshandel. Det kan till exempel vara sa att det handlar om en stabiliseringsfas fér marknaden
och att de framtida priserna for utslappsratter kommer vara mer beroende av de ekonomiska
omvaérldsfaktorer som jag har tagit upp i min regressionsanalys, men att de pa kort sikt har mindre
betydelse.

Min slutsats ar ocksa den att kortsiktiga prissignaler som reagerar pa kortsiktiga marknadstrender
inte ar tillrackligt for att géra de investeringar som kravs for en dvergang till mer energisnal och
resurseffektiv produktion. Daremot ar rantenivan en viktig faktor fér investeringsbeslut och det kan
forklara varfor den ocksa visar en mer signifikant paverkan for prisutvecklingen i min analys.
Langsiktiga prissignaler ar viktiga for att fa producenter att investera i utsldppsreducerande teknisk
produktion.

Intressant &dr att BNP variabeln inte visar sig kunna forklara prisutvecklingen pa utslappsratter. Detta
var en av de variabler som jag trodde skulle ha en storst paverkan. Enligt IPCC —rapporten har
ekonomisk tillvaxt tillsammans med befolkningsdkning en stor paverkan pa utsldappen, darmed inte
sagt att det paverkar priset pa utslappsratter. Intressant har ar att titta pa var nagonstans
befolkningen samt den ekonomiska tillvixten 6kar mest. Ar det i lander utanfér kontroll av
utslappsvolymer ar det ett problem for EU ETS, eftersom de pa en global niva ska klara att minska
utslappen tillsammans med de andra landerna som anslutit sig till Kyotoavtalet.

Det ar en mojlighet att saknaden av signifikanta resultat for BNP som observerad data, representerar
data for valutvecklade industrilander som darfér har hégre incitament for mer miljoeffektiv
produktion enligt teorin for EKC — kurvan darfor inte efterfragar lika mycket utslapp.

Det ar nagot férvanande att det inte gatt att hitta bevis for att oljepriset ar en férklarande variabel.
Da oljan ar ett alternativ till bransle och energiforsorjning jamfért med andra mer miljéeffektiva
resurser sa borde priset pa oljan ha en tydlig paverkan pa priset for utslappsratter.

Beddmningen utifran energimyndighetens rapport om prisutvecklingen av el och utslappsratter ar att
det finns en koppling i relativpriset mellan kol och naturgas. Dessa tva priser foljer utvecklingen for
oljepriset. Eftersom dessa ar alternativ till olja kan man tolka dem som harledning till
marginalkostnader for rening av koldioxidintensiv produktion da i alla fall naturgas ar ett battre
alternativ som bransle vid uppvarmning an vad olja och kol ar. Deras slutsats ar att oljepriset under
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2005’s radande marknad varit prisledande och att detta indirekt styrde priset pa el och ddrmed priset
pa utslappsratter.
(Energimyndigheten, 2005:35)

Som namnts i stycke 2.4 dar marginalkostnaden en teoretisk faktor som kan ge en férklaring till
prisutvecklingen for koldioxid.

Man kan ocksa tanka sig att eftersom den stérsta sektorn som berdérs av restriktioner fran EU ETS &r
inom energisektorn och marknaden for oljepriser ar en marknad van vid rorliga priser och kanslig for
exogena faktorer sa projiceras detta majligtvis till marknaden for utslappsratter. Om det stammer
borde det vara starkt drivande for EU ETS att ta med detta i berakningen infér beslut om fortsatta
ekonomiska interventioner.

Som vi vet ar det en kostnad for foretag att minska utslappen och denna maste internaliseras for att
ta hansyn till den skada utslappen gor pa miljon. Kostnadseffektivisering for att 16sa detta
externalitetsproblem gor att man minimerar kostnaden for foéretag att genomfora detta. Lika viktigt
ar det att hitta faktorer som indikerar pa en prispaverkan for att kunna prediktera utfall av olika
ekonomiska beslut.

Vidare studier

Det kan vara av intresse att vidare studera faktorer som paverkar priset fér koldioxid och
effektiviteten av EU ETS. Till exempel vad som hdnder med efterfragan nar fler sektorer inkluderas.
Idag ar inte alla sektorer med i berdkningen av de totala utslappsvolymerna. Att inkludera samtliga
sektorer for antropogeniska utslapp skulle sékerligen paverka utbudet av utslappsratter samt
prisutvecklingen av utslappsratter. Troligtvis skulle det ta tid att hitta en ny optimal jamvikt for priset.
Vidare skulle det vara intressant att se hur forvantningar pa en sadan férandring skulle paverka
prismekanismen. Risken for carbon leakage skulle troligtvis 6ka om det till exempel bara var Europa
som tog hansyn till dess utslapp. Genom 6kade kostnader skulle foretag soka sig till platser i varlden
som saknar kontrollerande system for utslapp.
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8. Appendix:

Data for modell 1 och 2

Tidsobservationer | BNPsamlad | EUA |Ranta|BNPTillvaxt |Spotpris raolja
200591 2004732,06| 8,83| 2,32 0,7322753| 36,34962967
200592 2026085,45|18,34| 2,19| 1,065149325 40,981248
200593 2047510,10|23,18| 2,20| 1,057440593 50,374665
2005q4 2074842,53|21,76 | 2,63| 1,334910631 47,819016
200691 2100025,85|26,18| 2,95]| 1,213746086 51,354072
200692 2134497,77 119,22 | 3,31 1,641499794 55,36244
200693 2157876,61|15,89| 3,62| 1,095285286 54,602966
200694 2192115,44| 9,61| 3,86| 1,586690816 46,299744
200791 2227916,14 | 15,69| 4,09 1,633157604 44,084976
200792 2251916,24|20,71| 4,38| 1,077244317| 50,86825833
2007g3 2276824,65|20,71| 4,65| 1,106098422 54,551036
200794 2299223,63|23,00| 4,68| 0,983781513 61,15068
2008q1 2320897,91|21,47| 4,48| 0,942678203 64,763387
200892 2327841,51|25,67| 5,06 0,299177313| 77,65744767
200893 2320483,38|24,43| 5,37 0,316092396 76,050904
2008qg4 2290346,72 17,67 | 4,35| 1,298723372 41,519736
200991 2227511,95|11,44| 2,22 2,743461042| 34,00038667
200992 2224682,39|13,86| 1,68| 0,127027826 43,124441
200993 2235205,16 | 14,30| 1,34| 0,473001002 47,73318
2009q4 2249988,48|13,91| 1,24 0,661385374 50,539436
201091 2263020,10| 13,08 | 1,22| 0,579186077 55,060125
2010g2 2290163,59|15,12| 1,25]| 1,199436541 61,638201
201093 2305008,22 | 14,82 | 1,40| 0,648190813 59,566228
201094 2319496,70| 14,83 | 1,52| 0,62856522 63,60488
2011qg1 2348135,64 | 15,90 | 1,73| 1,234704925 76,820224
201192 2357947,14|17,16| 2,13| 0,417842131 81,576936
2011g3 2365498,81|12,85| 2,12| 0,320264601 80,086044
201194 2367746,36| 9,52| 2,05|0,095013787| 81,11762833
2012q1 2374586,19| 7,89| 1,67]| 0,288875114 90,40787
201292 2375877,96| 7,02| 1,28 0,054399794 84,402375
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Data for modell 3

Tid D Fasll D faslll EUA Ranta BNPTillvaxt | Oljepris

2005q1 0 0 8,83 2,32 0,73 36,35
20052 0 0 18,34 2,19 1,07 40,98
2005g3 0 0 23,18 2,20 1,06 50,37
2005q4 0 0 21,76 2,63 1,33 47,82
2006q1 0 0 26,18 2,95 1,21 51,35
2006q2 0 0 19,22 3,31 1,64 55,36
200693 1 0 15,89 3,62 1,10 54,60
2006q4 1 0 9,61 3,86 1,59 46,30
2007q1 0 0 15,69 4,09 1,63 44,08
200792 0 0 20,71 4,38 1,08 50,87
200793 0 0 20,71 4,65 1,11 54,55
2007q4 0 0 23,00 4,68 0,98 61,15
2008q1 0 0 21,47 4,48 0,94 64,76
2008q2 0 0 25,67 5,06 0,30 77,66
2008g3 0 0 24,43 5,37 -0,32 76,05
2008q4 0 0 17,67 4,35 -1,30 41,52
2009q1 0 0 11,44 2,22 -2,74 34,00
2009q2 0 0 13,86 1,68 -0,13 43,12
2009g3 0 0 14,30 1,34 0,47 47,73
2009q4 0 0 13,91 1,24 0,66 50,54
2010q1 0 0 13,08 1,22 0,58 55,06
201092 0 0 15,12 1,25 1,20 61,64
201093 0 0 14,82 1,40 0,65 59,57
201094 0 0 14,83 1,52 0,63 63,60
2011qg1 0 0 15,90 1,73 1,23 76,82
2011qg2 0 0 17,16 2,13 0,42 81,58
201193 0 1 12,85 2,12 0,32 80,09
201194 0 1 9,52 2,05 0,10 81,12
201291 0 1 7,89 1,67 0,29 90,41
2012q2 0 1 7,02 1,28 0,05 84,40
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