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Analys infér EU-kommissionens kommande éversyn av MSR-beslutet

I denna PM presenterar Naturvardsverket en analys infor EU-kommissionens
kommande revidering av beslutet om marknadsstabilitetsreserven (MSR-
beslutet). Analysen utgor en delredovisning i Naturvardsverkets lopande
regeringsuppdrag Analys av forslag till klimatatgdarder pa EU-niva 2026-2027. 1
projektgruppen for framtagandet av denna PM har ingétt Jens Méansson, Viktor
Lofvenberg och Asa Weinholt.

Sammanfattande bedémning

Marknadsstabilitetsreserven (MSR) fungerar som en buffert i EU:s
utslappshandelssystem (EU ETS). Den aktiveras nér det uppstér stora obalanser
mellan tillgdngen pa utslappsritter (EUA) och den faktiska efterfragan, det vill
sdga utsldppen. Syftet var initialt att minska det stora 6verskott av utslappsrétter
som byggdes upp under systemets forsta handelsperioder, samtidigt utformades
mekanismen for att &ven framover kunna hantera obalanser mellan tillgdng och
efterfrdgan pa utslappsritter.

MSR har i stora delar fyllt sitt ursprungliga syfte och reserven har genom att
successivt ta bort det historiskt stora overskottet av utsldppsrétter bidragit till att
stdrka prisbildningen och stirka fortroendet for ETS-marknaden. EU ETS
befinner sig nu i en 6vergang frén ett lage med Overskott till ett 1dge dar systemet
successivt kommer att ga mot knapphet.

Samtidigt ar bide tidpunkten och takten i denna §vergang svar att bedoma,
eftersom utvecklingen pdverkas av framtida politiska beslut. Det géller inte
minst EU-kommissionens kommande 6versyn av EU ETS, dér forslag vintas om
hur snabbt utsldppen ska minska for att nd 2040-malet. Avgorande blir hur
utsléppstaket och den linjira reduktionsfaktorn (LRF) justeras, samt hur snabbt
utslappen faktiskt minskar efter 2030.

Flertalet analyser, inklusive vara egna berdkningar, indikerar att MSR kommer
att sluta ta in utsléppsratter omkring 2029 och att utmatningar kan komma att
paborjas runt 2035. Det bor dock betonas att dessa berdkningar dr behédftade med
stor osékerhet da det dr svért att bedoma hur snabbt utslippen kommer att
minska.
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Givet att marknaden forvantas rora sig mot ett ldge av 6kad knapphet, dir MSR i
storre utstrackning kan behdva hantera pristoppar och likviditetsbrist, bedomer
vi att det kan vara motiverat att tilldta att en storre méngd utslappsrétter far
sparas i reserven. [ nuldget tillats endast 400 miljoner EUA i MSR, resten
annulleras. En storre buffert i MSR skulle kunna skapa storre acceptans for en
fortsatt ambitios minskningstakt i EU ETS dven till 2040, vilket i sin tur r
avgorande for att EU ska kunna na sina 1dngsiktiga klimatmal.

EU-kommissionen har i stéllet forslagit att annulleringsmekanismen helt ska tas
bort. Ett sddant beslut skulle, beroende pad om det infors 2026 eller 2027,
innebéra att cirka 500—750 miljoner utsldppsritter kan komma att sparas i MSR
fram till 2029 utdver dagens niva. I praktiken innebér detta att en betydande
volym utsléppsratter potentiellt skulle kunna éterforas till marknaden vid ett
senare tillfdlle, ytterligare 750 miljoner utslappsritter skulle utgora en betydande
andel av det totala utslappsutrymmet och ddrmed kunna fa en pataglig paverkan
pa marknadens balans och prisutveckling. Mot denna bakgrund ar det viktigt att
viga behovet av en storre buffert mot risken att bygga upp alltfor stora volymer
som senare kan paverka marknaden och prisutvecklingen pé ett sitt som inte ar
onskvirt for att fa till stind nddvindiga investeringar. Lonsamheten 1 flera av de
svenska industrisatsningar som planeras dr dessutom beroende av att priserna i
EU ETS stiger till hdgre nivaer. Naturvardsverket bedomer ddrmed att ett
alternativt forsta steg kan vara att justera nuvarande regler for sparande, snarare
an att helt avskaffa annulleringsmekanismen.

I analysen diskuterar vi &ven mdjligheten att pa sikt anvinda enheter fran
permanenta upptag som en buffert i MSR. Huruvida detta ar 6nskvért beror dock
1 stor utstrackning pa hur stor buffert som 1 ovrigt tilldts 1 systemet.

Nar det giller MSR:s parametrar dr det mindre sannolikt att justeringar av det
ovre troskelvérdet far nagra storre effekter, eftersom systemet sannolikt ndrmar
sig en situation dér intaget till MSR gradvis upphor. I analysen diskuteras dock
dven mojligheten att infora en mer dynamisk inmatning, dar det ovre
troskelvardet anpassas i forhédllande till utsldppstakets storlek. En sadan
utformning skulle forstirka mojligheten for MSR att hantera 6verskott dven nir
taket dr betydligt lagre, 1 det fall utsldppen skulle minska snabbare @n véntat.
Detta skulle potentiellt kunna bidra till en jimnare prisutveckling 6ver tid, men
fragan behover analyseras vidare.

Déremot finns det starka skél att vervéga justeringar av det nedre troskelvérdet.
I det nuvarande systemet frigérs 100 miljoner EUA frdn MSR nir TNAC
understiger 400 miljoner, en fast volym som i takt med ett minskande
utsléppstak utgor en allt storre andel av marknaden. I en mindre marknad bor
rimligen dven tillférda volymer vara ldgre. En mer dynamisk utmatning, déir
volymerna anpassas till marknadens storlek, skulle kunna bidra till en mer stabil
och forutsidgbar prisutveckling.

En annan viktig frga ar intagsnivan till MSR. Den nuvarande nivén pa 24
procent, som enligt géllande regelverk ska sénkas till 12 procent efter 2030, har
varit effektiv for att minska overskottet. Samtidigt kvarstar ett visst dverskott,
och priserna ér fortsatt relativt laga, vilket talar for att en hog intagsniva fortsatt
kan vara motiverad pd kort sikt. En tidigare nedtrappning av intagsnivén skulle
dock kunna overvégas i ett forhandlingsperspektiv, exempelvis som en del av en
bredare kompromiss for att mojliggdra en mer ambitids skdrpning av
utsldppstaket.
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Den indikator som MSR bygger pé, dvs det totala antalet utsldppsrétter i omlopp
(TNAC), har vissa vilkénda begransningar. Den skiljer inte mellan olika typer
av overskott och kan didrmed i vissa situationer misstolka marknadslédget,
exempelvis nir ett hogt TNAC speglar rationellt sparande av utsldppsritter
(banking) snarare &n ett verkligt 6verskott. Samtidigt framstar TNAC, trots dessa
brister, som ett mer &ndamalsenligt alternativ &n att Overga till prisbaserade
mekanismer.

Prisbaserade troskelvarden, sasom pristak, innebér att prisnivén i praktiken
faststills politiskt snarare &n av marknaden. Detta medfor betydande risker och
om priset sitts for 1agt kan det undergriva investeringsincitament och fordyra
omstdllningen genom att krdva mer omfattande kompletterande styrmedel.
Dessutom riskerar sidana mekanismer att 6ka osdkerheten, da marknadsaktorer
maste forhélla sig till framtida politiska beslut om prisnivaer. Ett prisgolv kan i
detta sammanhang vara ett mer begrénsat och potentiellt &ndamalsenligt verktyg,
eftersom det kan bidra till 6kad forutsdgbarhet utan att i samma utstrackning
begrinsa uppsidan 1 priset.

Mot denna bakgrund finns det skl att behélla den kvantitetsbaserade ansatsen i
MSR, men samtidigt Overviga vissa justeringar. En central friga dr behovet av
okad flexibilitet, sdrskilt vad giller hur olika typer av 6verskott hanteras. Det
kan exempelvis vara motiverat att sirskilja utsldappsrétter som tillforts genom
tillféalliga atgédrder, sisom REPowerEU, och undanta dessa frén annullering.
Liknande dvervdganden kan bli aktuella om artikel 29a aktiveras, for att undvika
att prisstabiliserande atgirder neutraliseras av MSR.

Samtidigt kan vissa av dessa problem forvintas minska over tid. I takt med att
TNAC (6verskottet) sjunker och ndrmar sig de nivder dir MSR upphor att ta in
utslappsrétter, minskar ocksa betydelsen av hur olika typer av dverskott
behandlas. Detta innebir att behovet av justeringar for det 6vre troskelvérdet
framst ar kopplat till den aterstdende perioden med Gverskott.

Sammantaget talar var analys for att:

- MSR aven framover bor vara utformat for att hantera obalanser
mellan utbud och efterfragan pa ETS-marknaden,

- mer dynamiska troskelvirden bor dvervigas i takt med att taket
minskar, framfor allt kring det nedre troskelvéardet,

- den kommande dversynen bor prioritera att vidareutveckla den
kvantitetsbaserade modellen, snarare dn att ersitta den med en
prisbaserad mekanism,

- MSR kan behova anpassas till ett lige av 6kad knapphet, ett fOrsta
steg kan vara att tillita att fler utslédppsrétter far sparas i reserven, snarare
an att helt avskaffa annulleringsmekanismen.

- enheter frin permanenta upptag skulle kunna tillforas MSR pa sikt,
som ett sétt att stirka dess funktion och oka likviditeten i systemet, men
huruvida det dr 6nskvirt beror pa dvriga beslut om hur stor buffert som
kommer att tilldtas.
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Inledning

Marknadsstabilitetsreserven (MSR) fungerar som en reservfond till EU:s
utsldppshandelssystem (EU ETS). Den aktiveras om det &r stora skillnader 1 hur
manga utslidppsritter (EUA) som tillfors marknaden jamfort med hur stora
utslippen ir. MSR-beslutet antogs 2015 men tridde i kraft forst 2019' och syftet
var att mekanismen skulle minska det stora overskott av utsldppsrétter som
byggdes upp under de forsta handelsperioderna som gjorde att systemet ldnge
drogs med l4ga priser. Ett annat syfte med MSR var att hantera framtida
obalanser mellan tillgdng och efterfrigan pa utslappsritter.

MSR-beslutet har hittills varit effektivt for att minska overskottet av
utslappsrétter i EU ETS. Det forstdrkta intaget till reserven och
annulleringsmekanismen har spelat en central roll, och tillsammans med 6vriga
reformer har detta bidragit till bittre balans mellan tillgdng och efterfragan av
utslappsrétter. Det har 1 sin tur stirkt fortroendet for ETS-marknaden och lett till
stigande priser.

MSR har dock endast verkat i en situation med stora dverskott. I takt med att
marknaden ndrmar sig balans 6kar behovet av en mer flexibel mekanism, som
aven kan hantera motsatt situation, dvs underskott och héga priser, for att
sakerstilla systemets legitimitet och funktion.

I samband med att EU-kommissionen ska presentera en oversyn av EU ETS 1
juli 2026 kommer dven MSR-beslutet att ses over. Enligt MSR-beslutets artikel
3 ska en sddan Gversyn i synnerhet uppméarksamma procenttalet for faststéllandet
av det antal utslédppsritter som ska placeras i reserven och det numeriska vardet
for troskeln for det totala antalet utslédppsritter 1 omlopp och det antal
utslappsrétter som ska tas ut fran reserven. I sin 6versyn ska kommissionen dven
undersdka hur reserven paverkar tillviaxten, sysselsdttningen, unionens
industriella konkurrenskraft och risken for koldioxidlickage.

Som en del av 6versynen presenterade EU-kommissionen redan den 1 april ett
forslag om att ta bort nuvarande annulleringsmekanism.

I den enkét som EU-kommissionen presenterade 2025 infor oversynen
konkretiserade de dversynen i ett antal fragor som respondenterna ombads ta
stéllning till:

e Vilken roll bor MSR spela for att sékerstélla att EU ETS fortsatt fungerar
effektivt?

e Bor MSR fortsétta att hantera dverskott pd marknaden?

e Bor MSR fungera som en mekanism for att 6ka marknadens likviditet?

e Bor MSR stérkas for att kunna forhindra alltfor stor prisvolatilitet i EU
ETS?

e Bor nuvarande troskelvirden justeras?

e Bor troskelvdrdena vara mer dynamiska, dvs aterspegla
marknadsforhallandena vid en given tidpunkt?

e Bor det inforas en buffert d&ven for det nedre troskelvérdet for att hantera
potentiella troskeleffekter ndr marknaden behdver tillforas utslappsrétter?

e Bor intaget ligga kvar pa 24 procent dven efter 2030? Eller bor det atergd
till 12 procent efter 2030?

! Beslut (EU) 2015/1814 om marknadsstabilitetsreserven (MSR), konsoliderad version 1 januari
2024.
2 Europaparlamentets och radets beslut (EU) 2015/1814 (konsoliderad version).
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e Bor responstiden kortas, frén drliga justeringar av utbudet till justeringar
med hogre frekvens?
e Behover annulleringsmekanismen justeras?

I denna rapport analyserar Naturvirdsverket merparten av ovanstaende fragor.
En frdga som inte diskuteras i rapporten dr om responstiden bor kortas fran
arliga justeringar av utbudet till justeringar med hogre frekvens, den fragan
behover ytterligare analys. En annan frdga som behdver analyseras mer i detalj
ar fragan om dynamiska troskelvirden och hur sddana skulle kunna konstrueras.

Inledningsvis forklarar vi hur MSR:en fungerar och diskuterar prognoser for nér
marknaden kan forvintas gad mot knapphet och varfor det dr svért att géra sddana
uppskattningar.

1. Hur fungerar MSR?

MSR styrs av indikatorn TNAC (Total Number of Allowances in Circulation).
Den méter hur ménga utsléppsratter som finns i omlopp i hela systemet, dvs
utbudet minus efterfrdgan. TNAC publiceras arligen (senast 1 juni) av EU-
kommissionen och avgdr om utslédppsritter ska tillféras marknaden eller om
utslappsratter ska matas in 1 MSR. Justeringen av utsléppsritter sker sedan under
en 12-ménaders-period med start i september”.

Redan innan mekanismen trddde 1 kraft beslutade man dock att 6ka intaget till 24
procent i stillet for 12 procent. Andringen av intaget gillde till och med 2023
men i 6versynen 2023 beslutades att intagsnivan pa 24 procent ska gélla till och
med 2030. I nu antaget regelverk atergér nivén till 12 procent forst 2031.

2018 beslutades dven att MSR:en skulle forstiarkas genom att delar av
overskotten skulle annulleras permanent fran och med 2023. Alla utsléppsratter
som finns 1 MSR den 1 januari varje ar och som dverstiger troskeln pa 400
miljoner EUA ar dirmed inte langre giltiga. Totalt sett har cirka 3,17 miljarder
utslappsrétter annullerats sedan inforandet av annulleringsmekanismen 2023.

Frén och med 2024 har dven buffertzon inforts kring det 6vre troskelvardet (833
miljoner EUA). Den innebar att inflédet till MSR anpassas mer gradvis beroende
pa hur stort 6verskottet dr. Buffertzonen minskar mangden utsldppsrétter som tas
in 1 MSR nér 6verskottet d4r mattligt. Pa sa vis forbéttras marknadens stabilitet
och forutsdgbarhet. Enligt nu gillande reglering fungerar MSR pé f6ljande sétt:

e TNAC mellan 400 och 833 miljoner EUA: Ingen atgérd vidtas.

e TNAC > 1 096 miljoner EUA: MSR tar in 24 % av hela TNAC.

e 833 <TNAC <1 096 miljoner EUA: MSR tar in hela dverskottet 1
intervallet (TNAC-833).

e TNAC <400 miljoner EUA: MSR slédpper ut 100 miljoner EUA till
auktionering.

1.1. Fortsatt 6verskott i systemet — svart att bedoma nar systemet gar mot brist

I takt med att systemet har skérpts, har det arliga 6verskottet minskat ndgot men
overskotten ligger fortsatt pa nivder 6ver det hogre troskelvardet. Figur 1 nedan

3 Europaparlamentets och radets beslut (EU) 2015/1814 av den 6 oktober 2015 om inréittande
och funktion av en marknadsstabilitetsreserv for unionens system for handel med utsléppsrétter
(konsoliderad version 1 januari 2024), tillgénglig pa: EUR-Lex (konsoliderad version)
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visar trenden for TNAC sedan 2013*. Enligt den senaste TNAC-
kommunikationen fran EU-kommissionen uppgick TNAC for 2024 till cirka

1 148 miljoner EUA, varav 24 procent av dessa, cirka 275 miljoner EUA:er,
kommer att placeras i reserven under den 12-manadersperiod som stricker sig
frén 1 september 2025 till 31 augusti 2026. MSR fortsétter dirmed att dra in
utsléppsritter frdn marknaden till foljd av 6verskott, trots att utsléappstaket nu
minskar i en snabbare takt &n tidigare. Under perioden 20242027 minskar taket
med 4,3 procent per ar och fran 2028 minskar det med 4,4, procent, jamfort med
2,2 procent per ar perioden innan.
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Figure 3. Surplus of allowances in the EU ETS (2013-2024).

Figur 1. Fran Europeiska kommissionen (2025) REPORT FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN PARLIAMENT AND
THE COUNCIL on the functioning of the European carbon market in 2024, COM (2025) 735

Enligt Naturvardsverkets berdkningar sker det sista intaget i MSR 2029 varefter
MSR borjar mata ut utsldppsrétter fran 2035 och underskott uppstar 2037. Det
bygger pd antagande om att den linjdra reduktionsfaktorn (LRF), dvs
takminskningstakten, ligger kvar pa 4,4 procent fram till atminstone 2035 och att
utsldppen minskar 1 enlighet med kommissionens MIX-scenario till 2030, som
antas fortsitta diarefter. Om LRF sénks till 3,4 procent per ar fran 2031 matas
utslappsrétter ut tva ar senare, ar 2037 medan underskott uppstéar 2038.

Véra berdkningar ligger relativt vil i linje med resultaten fran bland annat Oko-
Institut som bedomer att MSR kommer att borja mata ut utslédppsritter 2036 om
en LRF pa 4,4 procent ligger kvar och om utsldppen minskar i enlighet med EU-
kommissionens scenarier till 2040 (se figur 1, bilaga 1)°. De tar dven fram ett
scenario dir LRF:en minskar till 2,2 procent efter 2035, och d& bérjar MSR mata
ut utsléppsritter forst senare, i borjan av 2040-talet.® Vi ser dock att det finns ett
behov av att se ver MSR dnnu en ging for att bedoma hur den bor vara

4 Det officiella TNAC-virdet speglar idag inte fullt ut det faktiska dverskottet, utan bedéms vara cirka 300
miljoner ldgre dn det faktiska TNAC-virdet 2030. Detta pa grund av att flygets anvindning och annullering
av anldggningars utsldppsrétter under perioden 2013-2023 (189 miljoner EUA) inte rdknades med i TNAC
under den perioden. Dirtill har inte de totalt 108 miljoner EUA som vissa medlemsstater far véxla dver till
AEA:eri ESR (ETS-flexen) under perioden 2021-2030 annullerats eller beaktats i TNAC. Vill man att
TNAC ska aterspegla det verkliga utbudet av utsldppsritter sa bor formeln for att rdkna ut TNAC anpassas
for att ta hdnsyn till ovanstaende, vilket i sé fall skulle kunna foranleda att dven troskelvérdet justeras.

5 De anvinder ett genomsnitt av utslippsutvecklingen i scenarierna S2 och S3 for att spegla ett
mal dér nettoutsldppen minskar med 90 procent till 2040 (S2 innebdr en nettominskning pa 88

procent och S3 en nettominskning pa 92 procent).

¢ Oko-Institut, The EU ETS and the 2040 Climate Target, av J. Graichen, R. Skribbe, S. Gores,
S. Lauer och K. Hennenberg, Berlin, 16 juni 2025.
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utformad nér utsldppen i EU ETS ndrmar sig ndra-noll-niver (EU ETS
endgame).

Aven modelleringar genomforda av Veyt visar att vid en LRF pa 4,4 procent
borjar MSR slédppa ut utslédppsrétter 2036 och slépper ut samtliga 400 miljoner
utslappsritter till 2040. Vid en LRF pé 3,4 procent (en siffra som har ndmnts av
EU-parlamentariker Peter Liese med ansvar for ETS-6versynen) borjar MSR i
stillet sldppa ut utsldppsritter 2037 och slépper ut 300 miljoner utsldppsrétter
under samma tidsperiod.

Ovanstédende berdkningar bygger pé ett antal antaganden och bor dérfor tolkas
med forsiktighet. EU-kommissionens forslag om LRF efter 2030 véntas
presenteras i juli 2026 och kommer att ha viss paverkan pa nar MSR bdrjar mata
ut utsldppsratter. Dartill rader betydande osdkerheter kring takten i
utsldppsminskningarna och ovanstidende resultat bygger pa relativt ambitidsa
utslappsminskningar. Resultaten paverkas dven av antaganden om i vilken
utstrackning foretag bankar (sparar) utslappsritter och hur snabbt dessa aterfors
till marknaden.

Erfarenheterna fran EU ETS visar att utslippen har minskat kontinuerligt och
ofta legat under utsléppstaket, bade till f61jd av politiska atgérder och
oforutsedda hindelser. Sérskilt har 6kningen av elproduktion frn fornybara
energikéllor gatt snabbare dn forvéntat och ddrmed bidragit till att driva ned
CO:q-utsldppen 1 energisektorn. Liknande utvecklingar skulle kunna leda till
utsldppsnivaer som ligger under de nuvarande scenarierna for klimatneutralitet.
Om utsldppen 1 EU ETS exempelvis skulle utvecklas i enlighet med EU Gas Exit
Pathway, ett scenario framtaget av Agora Energiewende i samarbete med
Artelys, TEP Energy och Wuppertal Institute, skulle det finnas dverskott kvar
betydligt lingre dn om utsldppen utvecklas i enlighet med EU-kommissionens
scenarier (se bilaga 1 figur 2).

Samtidigt har manga av de billigaste och relativt sett enklaste
utsldppsminskningarna redan genomforts, exempelvis genom minskad
fossilbaserad elproduktion, sirskilt kolkraft. Ytterligare utsldppsminskningar
inom industrin och i vissa produktionsprocesser, liksom inom sjéfarten och inte
minst flyget, bedoms vara mer utmanande. Samtidigt minskar utsldappstaket nu i
snabbare takt till f6ljd av den skdrpta LRF:en. Sammantaget talar detta for att
utsldppen framover inte kommer att ligga under taket i samma utstrickning som
tidigare, vilket innebér att en bristsituation kan uppsté tidigare dn vad som
beddms 1 de ovan ndmnda studierna.

2. MSR bér vara utformat for att kunna hantera obalanser pa ETS-
marknaden

Som tidigare ndmnts dr det mycket osékert nir marknaden kommer att g mot
brist, och det kommer att bero pé flera faktorer, inte minst utslappsutvecklingen
och EU-kommissionens kommande beslut om vilken LRF som ska gélla till
2040. Eftersom utslappsutvecklingen dr behdftad med stora osékerheter fyller
MSR en viktig funktion genom att den hanterar stora obalanser mellan tillgéng
och efterfragan pd utsldppsritter. Var bedomning ar att MSR &dven fortsatt bor ha
en sadan roll och att dversynen av MSR-beslutet behdver ske samordnat med
ETS-6versynen. En fortsatt hog LRF, dir utslippen minskar snabbare, kan krdva
mer omfattande revideringar av MSR-beslutet, medan en sdnkning av LRF:en
sannolikt krdver mindre revideringar i ett fOrsta steg.
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2.1. Ett forsta steg kan vara att tillata fler utslappsratter i MSR

Naturvardsverket bedomer att ett forsta steg for att forbereda systemet for en
bristsituation skulle kunna vara att tillita att en storre méngd utslappsritter tillats
sparas i MSR. I nuldget tillts endast 400 miljoner EUA i MSR, resten
annulleras.

Den storsta, och viktigaste, annulleringen skedde forsta aret efter inforandet da
cirka 2,5 miljarder utsléppsratter fran tidigare handelsperioder annullerades.
Efter det har antalet utsldppsrétter som annullerats arligen legat runt 250-300
miljoner.

Den 1 april 2026 foreslog EU-kommissionen att annulleringsmekanismen helt
ska tas bort. Om vi antar ett fortsatt intag pa 24 procent och att LRF pa 4,4
procent ligger kvar till 2035, samtidigt som utslappen minskar 1 enlighet med
Kommissionens MIX-scenario under perioden 2025-2030, skulle MSR ta in och
spara cirka 500-750 miljoner fram till 2029, utver dagens niva, beroende pa om
det infors 2026 eller 2027.

I praktiken innebér detta att en betydande volym utsldppsrétter potentiellt skulle
kunna aterforas till marknaden vid ett senare tillfédlle, 750 miljoner ytterligare
utslappsritter utover de 400 som redan tillats sparas 1 MSR skulle utgora en
betydande andel av det totala utsldppsutrymmet i systemet och dirmed kunna fa
en pataglig paverkan pa marknadens balans och prisutveckling.

Det ar svart att bedoma exakt hur stor buffert som kommer att behovas i MSR,
inte minst for att utslappsutvecklingen dr mycket osdker, och det &r viktigt att
viga behovet av en storre buffert mot risken att bygga upp alltfor stora volymer
som senare kan paverka marknaden och prisutvecklingen pé ett sitt som inte &r
onskvirt. Naturvardsverket bedomer ddrmed att ett alternativ kan vara att justera
nuvarande regler for sparande i ett forsta steg, snarare dn att helt avskaffa
annulleringsmekanismen.

2.2. Atgirder for att sikerstilla att MSR alltid har en buffert

Ett annat alternativ som har diskuterats for att hantera knapphet ar att sdkerstilla
att MSR alltid innehéller en viss volym utsldppsrétter, genom att tillféra
ytterligare volymer nér reserven blir for liten. Pa sa sitt kan MSR fortsatt
fungera som en stabiliserande mekanism dven nar marknaden ror sig mot
underskott. Detta alternativ innebdr en mer aktiv roll for MSR 1 ett framtida ldge
priglat av knapphet.’

Samtidigt innebér en sddan modell ett skifte i hur MSR péverkar systemet. Att
fylla pa reserven nér den blir for liten 6kar i praktiken det totala
utslappsutrymmet inom EU ETS, vilket kan jimforas med en justering av
utsléppstaket. Detta kraver darfor noggranna avvégningar i forhéllande till
klimatmalen och den dvergripande ambitionsnivén. Oko-institut bedomer att en
sddan modell kan bidra till att stabilisera TNAC kring 6nskade nivaer, vilket kan
minska risken for kraftiga prisrorelser®.

Naturvdrdsverket har i tidigare analyser av hur EU kan skapa incitament for
permanenta upptag argumenterat for att EU bor vinta med att integrera dessa
direkt 1 EU ETS, men att de kan behdva anvindas for att kompensera for utslapp

7 Oko-Institut, The EU ETS and the 2040 Climate Target, av J. Graichen, R. Skribbe, S. Gores,
S. Lauer och K. Hennenberg, Berlin, 16 juni 2025.
8 ibid
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som &r svdra att helt minska senare under 2030-talet’. Ett alternativ skulle kunna
vara att tilldta enheter fran permanenta upptag i MSR, i syfte att skapa en buffert
av ytterligare utsldppsrétter som kan anvéndas vid 6kad knapphet i systemet (de
permanenta upptagen skulle dven kunna anvindas som en buffert som kan
tillféras MSR 1 ETS2). Tyskland har ocksé uttryckt att internationella krediter
skulle kunna tillféoras MSR fram till 2040. Naturvardsverket bedomer dock inte
att de internationella krediterna bor anviandas i EU ETS, utan att de 1 stéllet bor
anvindas som en buffert pd EU-niva for att sikerstélla att EU ndr sitt punktmal
2040. Huruvida detta ar dnskvirt beror dock 1 stor utstrackning pé vilka beslut
som tas om hur stor buffert som i dvrigt tillats i systemet.

2.3. Effekter av ett minskat intag innan 2030

En central fraga i den pagaende 6versynen av MSR 4r om nivan pa intaget pa 24
procent, dvs. den andel av TNAC som arligen fors in i MSR, bor forldngas dven
efter 2030 eller sénkas till 12 procent 1 enlighet med nu géillande direktiv.
Eftersom MSR sannolikt inte kommer att ta in utsldppsrétter efter 2030, givet att
nuvarande troskelvirden behélls, bedomer vi dock inte att det dr sdrskilt relevant
att diskutera 1 nuldget. Diaremot kan det hojas roster for att den bor sédnkas
tidigare an 2030 och vi viljer ddrmed att diskutera vilka konsekvenser det skulle
kunna fa.

En sénkning av nivan for intaget innebér att en mindre andel av 6verskottet dras
bort frdn marknaden varje ar, vilket leder till att fler utslédppsritter forblir
tillgédngliga for auktionering eller handel, samtidigt som uppbyggnaden av
volymer 1 MSR sker i en langsammare takt. Marknaden kommer sannolikt att
uppleva en minskad knapphet, d&tminstone pa kort sikt, vilket kan ddmpa
prisnivaerna nagot de kommande aren. Exempelvis skulle omkring 100 miljoner
extra utsldppsritter auktioneras 2027 om intaget sdnktes till 12 procent, nagot
som sannolikt har en stor prispaverkan pa kort sikt. Till skillnad fran att stoppa
annulleringen av utsldppsrétter for att spara utsldppsrétter, far en sdnkning av
intaget en mera direkt prisddmpande effekt under de narmsta aren.

Givet att det fortfarande finns ett Gverskott av utsldppsritter i systemet, och att
det 1 nuldget ar osékert hur snabbt detta kommer att minska, dr det dock inte
givet att den bor sénkas redan innan 2030. I nulédget ar priserna relativt 1aga (se
avsnitt 2.5) och for laga priser &r inte heller 6nskvért. Samtidigt finns en risk for
att marknaden relativt snabbt kan g mot brist om utsldppen inte minskar i
tillrackligt snabb takt. En ldgre takt i indragningen av utsldppsritter skulle d&
kunna bidra till att begrinsa risken for mycket hoga och volatila priser, vilket har
varit en aterkommande politisk fraga i1 flera medlemsstater. En ldgre niva for
intaget skulle sdledes kunna bidra till 6kad politisk acceptans for systemet och
skapa béttre forutsittningar for att uppratthilla en ambitios LRF.

2.4. Mer dynamiska troskelvarden kan behovas i takt med att systemet minskar i
omfattning

Troskelviardena i MSR bestdmdes ursprungligen utifrén hur stort behov foretag

hade av att sékra framtida kostnader for utsldppsrétter (sé kallad hedging). Detta

gillde sérskilt elsektorn, som inte fér fri tilldelning och darfor behdvde kdpa

utslappsritter 1 forvig. I takt med att utsldppen fran elproduktionen minskar har

fokus i stdllet flyttats till industrin. Det kan diskuteras om samma typ av

9 Se exempelvis Skrivelse - Analys av incitament och bokféring av permanenta upptag i EU till
2040



https://www.naturvardsverket.se/49075d/contentassets/67c7d28e35294c528ba81067f77ed51f/analys-av-incitament-och-bokforing-av-permanenta-upptag-i-eu-till-2040.pdf
https://www.naturvardsverket.se/49075d/contentassets/67c7d28e35294c528ba81067f77ed51f/analys-av-incitament-och-bokforing-av-permanenta-upptag-i-eu-till-2040.pdf
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resonemang géller dven for industrin, da flera branscher inom industrin far fler
utslippsritter tilldelade gratis 4n vad de gor av med'’. Samtidigt dr det osikert
om dagens troskelvérden fortfarande speglar det faktiska behovet av att sékra
utsléppsritter. Redan till 2030 véntas utsldppstaket vara ldgre 4n den Ovre
troskeln 1 MSR, och négra ar senare dven ldgre &n den nedre troskeln. Nar MSR
infordes var utsldppen i systemet betydligt hogre &n i1 dag. Det innebér att
troskelviardena i viss man bygger pa en marknad som ség helt annorlunda ut én
den vi har i dag.!!

Att sdnka det 6vre troskelvirdet bedoms av flera analysinstitut inte f4 ndgon
storre 1angsiktig effekt!?. I takt med att utslippstaket minskar kommer det totala
Overskottet i systemet att falla allt snabbare, vilket innebér att marknaden
gradvis ror sig bort fran nivéer dér det ovre troskelvardet ar styrande. En
justering av troskelviardena skulle bara dndra vilket &r MSR slutar ta in,
respektive borjar mata ut utslappsritter. Véara berdkningar visar att taket kommer
att understiga det ovre troskelvardet pa 833 omkring ar 2030, enligt nu antagen
LRF. I takt med att taket minskar, minskar ddrmed dven sannolikheten for att ett
overskott byggs upp som dverstiger det ovre troskelvardet. I praktiken innebér
det att MSR 1 mindre utstrickning kommer att hantera eventuella dverskott.
Sannolikheten for att stora 6verskott kommer att skapas efter 2030 &r liten men
det kan finnas skél att fundera pa om det kan vara onskvért att behélla den
mojligheten dven nér taket dr betydligt ldgre. Nar industrin stdller om kommer
det exempelvis inte ske genom inkrementella utsldppsminskningar, nir
masugnarna 1 stalindustrin byts ut kommer utsldppen att kunna minska abrupt
enskilda ar, vilket skulle kunna skapa stora prisfluktuationer.

Ett alternativ skulle kunna vara att justera troskelviardena sé att de definieras som
en andel av utsldppstaket. Det skulle exempelvis vara mojligt att dverséitta
dagens troskelvirde pa 833 till 100 procent av taket och gora arliga justeringar
av troskelvirdet 1 takt med att taket minskar. Valet av basar skulle {4 stor
betydelse 1 en sddan konstruktion. En sadan utformning innebér att inflodet till
MSR blir mer beroende av utslédppstaket. Det skulle skapa en mer dynamisk
koppling mellan TNAC och taket hela viagen fram till 2040 och sdkerstilla att
MSR idven fortsatt dr designad for att hantera 6verskott i det fall sadana skulle
uppsta (Se figur 2 1 Bilagal). Det skulle kunna vara dnskvért att efterstrdva en
prisstabilitet dir det totala antalet utslappsritter i omlopp inte dverstiger
exempelvis 200 procent av taket. En sadan konstruktion behdver dock analyseras
mer i detalj och det dr svart att helt ta stdllning om det kommer att behdvas en
sadan konstruktion for det ovre troskelvérdet.

For det nedre troskelvérdet ser vi dock att finns starka skil att utforska en mer
dynamisk mekanism. I dagens system sldapps 100 miljoner EUA ut frén MSR nér
TNAC understiger 400 miljoner. Eftersom utsldppstaket successivt minskar
kommer dessa 100 miljoner utslappsritter att utgora en allt storre andel av den

19 Bruegel, Europe’s emissions trading system is an ally, not an enemy, of industrial
competitiveness, av Thomas Mramor och Simone Tagliapietra, 2026

" Oko-Institut, The EU ETS and the 2040 Climate Target, av J. Graichen, R. Skribbe, S. Gores,
S. Lauer och K. Hennenberg, Berlin, 16 juni 2025.

12 Se Veyt, EU ETS Market Stability Reserve review: Flexibility is the magic word, av Ingvild
Serhus, Hage Fjellheim och Marcus Ferdinand, 29 oktober 2025 och Oko-Institut, The EU ETS
and the 2040 Climate Target, av J. Graichen, R. Skribbe, S. Gores, S. Lauer och K. Hennenberg,
Berlin, 16 juni 2025.
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totala marknaden over tid (Se figur 2). Mekanismen riskerar darmed att bli
alltmer kraftfull i férhallande till marknadens storlek.
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Figure 2: Relative share of 100 million EUAs compared to the annual cap

Figur 2. Figur hamtad fran Veyt, EU ETS Market Stability Reserve review: Flexibility is the magic word, av Ingvild Sgrhus,
Hzege Fjellheim och Marcus Ferdinand, 29 oktober 2025

Samtidigt far MSR enligt nuvarande regelverk maximalt innehélla 400 miljoner
utslidppsrétter. Det innebér att reserven endast kan gora utmatningar under fyra
ar, om inte nya utsléppsrétter tillfors reserven.

Veyt har undersokt en mojlig justering dér man tillater att MSR borjar mata ut
utslappsrétter redan nar TNAC understiger 600 miljoner EUA, och att méngden
gradvis Okar i takt med att TNAC minskar till nivéer pa 400 eller 200 miljoner
EUA (se figur 3). De bedomer att en fordndring av utmatningen som utgar fran
en dynamisk formel gor att MSR gor att utsldppsrétter kan finnas kvar i MSR
under en ldngre period och stirker dirmed mekanismens formaga att fungera
som ett marknadsstabiliserande instrument 1 perioder av knapphet.
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Figure 3: MSR release rate as a function of the TNAC value

Figur 3 — figur hamtad fran Veyt, EU ETS Market Stability Reserve review: Flexibility is the magic word, av Ingvild Sgrhus,
Haege Fjellheim och Marcus Ferdinand, 29 oktober 2025

Ett annat alternativ &r att det nedre troskelvérdet definieras som en andel av
taket, exempelvis 40 procent (se tidigare resonemang) dir en procentandel av
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taket, exempelvis 10 procent, betalas ut. Exakt hur det skulle kunna konstrueras
behover analyseras mer i detalj men en sadan konstruktion skulle, likt den som
har presenterats av Veyt, gora att MSR har mgjlighet att gora utmatningar under
en langre tid och att det tar ldngre tid innan den helt toms.

2.5. Avvigningar mellan prisbaserade vs kvantitetsbaserade mekanismer i MSR

Marknadsprognoser for prisutvecklingen i EU ETS pekar mot priser fram till
2030 i storleksordningen 120—160 euro per ton'* och vissa linder (déribland
Frankrike och Tjeckien) har argumenterat fOr att infora ett pristak dven i ETS1 1
syfte att hantera hdga och volatila priser framgent.'* Samtidigt ligger dagens
priser relativt 1agt jamfort med de nivaer som ménga investeringsbeslut i
industrin kréver. Tidigare prognoser, som gjordes i samband med reformerna
infor den fjarde handelsperioden, indikerade att priserna vid denna tidpunkt
skulle ligga betydligt hogre in vad som faktiskt blivit fallet'’.

Det finns flera forklaringar till att priserna dr lagre an tidigare prognosticerat,
bland annat har efterfragan pa utsléppsrétter varit svagare dn véntat till foljd av
ddmpad industriproduktion och en snabb omstéllning i kraftsektorn mot fornybar
energi.'® Utdver det har fler utsléppsritter tillforts marknaden genom
REPowerEU (se avsnitt 2.6). Utdver det bidrar osdkerhet kring systemets
utveckling efter 2030 till att halla tillbaka priserna. Priset 1 EU ETS péverkas 1
hog grad av politiska signaler om exempelvis utbud och fordndringar i MSR,
vilket kan forstirka volatiliteten'”.

Vér bedomning dr att en utveckling mot en MSR som utgér frin prisbaserade
troskelviarden, exempelvis pristak, dr forknippad med stora risker. Den storsta
risken &r att prisnivaerna skulle behdva bestimmas politiskt, vilket innebér att
priset inte kommer att spegla den faktiska marginalkostnaden for
utsldppsminskningar. Om taket sitts for 1agt kan det lasa in systemet i en
prisbana som ligger under vad som krévs for att géra nddvéandiga investeringar
lonsamma. For att uppratthalla pristaket skulle det dessutom krédvas en
omfattande buffert av utslappsrétter i MSR, sérskilt om pristaket sétts pa en for
lag niva. Detta kan 1 sin tur paverka systemets ldngsiktiga miljointegritet och
riskera bade utslédppstaket och mojligheten att na klimatmalen. Ett pristak skulle
saledes kunna fordyra omstillningen totalt sett, om det sétts pa en for lag niva,
da det kan krdava kompletterande styrmedel for att sékerstélla att utslappen
minskar tillrdckligt mycket for att nd mélen till 2040 och 2050.

Atgirder som innebir att prisnivéer skulle bestimmas politiskt riskerar att dka
osdkerheten ytterligare och forsvaga marknadens funktion. Aven om syftet
skulle vara att skapa stabilitet innebér det att marknaden i1 praktiken méste

13 Ariadne-Documentation ETSWorkshopBruessel December2022.pdf

14 Frédéric Simon och Rebecca Gualandi, “Quick fix” to EU carbon price achievable by end of
2026, says key lawmaker, Carbon Pulse, 6 mars 2026.

15 SEB presenterade i maj 2023 en prognos dir priserna i EU ETS bedémdes kunna uppga till
omkring 130 euro redan 2024. Prognosen baserades bland annat pa beslut inom RePowerEU,
som innebar att viss auktionering tidigarelagdes. SEB bedomde samtidigt att elproducenter i
Okad utstrickning skulle hedga sina framtida utslapp, i syfte att sékra tillgéng till utslappsritter
infor en forviantad atstramning av marknaden under 2026 och 2027. SEB (2023) Carbon
Comment. Utility forward hedging will likely drive EUA process rapidly higher in 2024. 37565
(sebgroup.com).

16 Se exempelvis Europeiska miljobyran (EEA), Trends and projections in Europe 2025, 2025.
17 ESMA (2024), Carbon Markets Report, sérskilt avsnitt om vad som péverkar priset och
marknadsutvecklingen
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forhalla sig till framtida politiska beslut om var prisnivaer ska séttas och hur de
kan komma att justeras dver tid. Det skapar en ny typ av osékerhet dér aktorer
inte bara behdver bedoma framtida utsléapp och kostnader utan dven
sannolikheten for framtida interventioner. En prisbaserad mekanism skulle dven
kunna skapa incitament for strategiskt beteende och manipulation genom att
aktorer anpassar sin handel for att trigga eller undvika att vissa prisnivéer nas.
Det borde vara svarare att manipulera hela marknadens overskott én att paverka
ett pris i ett visst 0gonblick.

Ett prisgolv skulle dock kunna vara ett mer begransat ingrepp som skulle kunna
bidra till 6kad forutsédgbarhet for foretag som star infor stora
kapitalinvesteringar. Ett tydligt prisgolv minskar risken for att koldioxidpriset
faller till nivaer dér investeringar i utsldppsminskningar blir olonsamma. For att
behélla incitamenten dver tid skulle ett sddant golv sannolikt behdva oka
successivt. Ett argument for ett prisgolv handlar om investeringsbeteende under
osikerhet!® och att foretag som stir infor stora investeringar tenderar att skjuta
upp sidana beslut om framtida koldioxidpriser dr osikra'®. Ett prisgolv skulle
kunna minska den typen av osékerhet och skapa mer forutsdgbarhet om
prisutvecklingen och samtidigt forstirka MSR:en, genom att utsléppsrétter dras
bort frdn marknaden nér priset faller under golvet. Samtidigt finns en risk att
aven ett prisgolv sitts for 1agt och inte far avsedd effekt.

Véar bedomning &r att det framstir som mer &ndamalsenligt att behalla en
kvantitetsbaserad ansats 1 MSR. TNAC har en tydlig koppling till balansen
mellan utbud och efterfragan och darmed till knappheten i systemet. Samtidigt
har TNAC ett antal begrdnsningar och en svaghet ér att den inte skiljer mellan
olika typer av Overskott, dvs dverskott, som uppstér till f6ljd av externa chocker
(t.ex. ekonomiska kriser), och ”bra” dverskott, som uppstér nir aktérer genomfor
utsldppsminskningar i linje med systemets syfte. Dagens utformning behandlar
dessa lika och innebér att utsldppsritter kan dras in och annulleras dven nir
overskottet beror pa faktiska utsldppsminskningar. Detta riskerar att bestraffa
tidiga investeringar och minska incitamenten att agera proaktivt.

En annan utmaning &r att ett hogt TNAC inte nodvandigtvis speglar ett verkligt
overskott. Det kan ocksa vara ett resultat av att foretag sparar utslappsratter
(banking) 1 forvantan om framtida knapphet. Nar MSR reagerar pa detta som om
det vore ett 6verskott riskerar reserven att dra in utsldppsritter 1 ett lage dar
marknaden redan stramas 4t, vilket kan forstérka prisdkningar och ka
volatiliteten. Trots att TNAC har vissa brister ser vi att en dversyn av MSR bor
fokusera pa att forbéttra den nuvarande kvantitetsbaserade mekanismen snarare
dn att ersdtta den. I praktiken kommer det sannolikt att vara svart att gora
justeringar kopplat till ”bra” och “daliga” dverskott och att avgoéra hur stor del av
TNAC som beror av banking. Nedan presenterar vi dock tvd exempel dér det
skulle vara mdjligt, och onskvirt, att gora vissa justeringar.

2.6. Tidigarelagd auktionering och dess konsekvenser for MSR — exemplet
REPower EU

Finansiering av nya politiska prioriteringar bor i forsta hand ske genom andra
mekanismer &n att fordndra den planerade utsldppsbanan i EU ETS. Om

18 Climate Policy Uncertainty and Investment Risk (EN)

1 Fuchs, M., J. Stroebel och J. Terstegge (2024), Carbon VIX: Carbon Price Uncertainty and
Decarbonization Investments, NBER Working Paper No. 32937, National Bureau of Economic
Research.
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fordndringar 1 auktioneringsvolymer dnda dvervigs ar det viktigt att sdédana
beslut foregés av en samlad analys av effekterna pa dverskottet, MSR:s framtida
intag och marknadens balans 6ver tid. For att undvika oonskade effekter kan det
vara motiverat att sarskilja utsldppsratter som tillforts genom sddana atgarder
och undanta dem frén annullering. Detta skulle dka flexibiliteten i systemet utan
att undergriva miljointegriteten.

MSR ir redan ett komplext instrument vars effekter slar igenom med viss
eftersldpning. Nar utbudet av utsléppsritter fordndras till f6ljd av tillfalliga
politiska beslut okar risken for att MSR reagerar pa ett sitt som forstarker
snarare dn ddmpar marknadsobalanser. Det giller framfor allt nér sddana
forandringar sammanfaller med andra reformer, sdsom engangsjusteringar av
utsldppstaket eller hojd LRF.

Den tillfdlliga 6kningen av auktionerade utslédppsrétter 2024—-2026 for att
finansiera REPowerEU ir ett talande exempel. Enligt Veyt har hittills 189
miljoner EUA:er natt marknaden genom tidigarelagda auktioner, ytterligare 75
miljoner véntas tillféras under 2026. Dessa utsldppsratter hade annars tillforts
marknaden under handelsperiodens senare fas. Eftersom mer utbud 4n planerat
har tillforts marknaden har MSR héllit tillbaka och kommer sannolikt att
annullera cirka 200 miljoner EUA:er fran marknaden, utdver vad som skulle ha
skett utan REPowerEU. Utan REPowerEU skulle dessa utsldppsrétter ha natt
marknaden genom ordinarie auktioner under aren 2028-2030 och kunnat bidra
till att ddmpa priserna i en tid da systemet vintas gd mot knapphet.

2.7. Tydligare samordning mellan artikel 29a och MSR kan kriavas i kommande
oversyn

MSR péverkar indirekt priserna i systemet genom att den tillfor eller drar ifran
utsldppsrétter ndr antalet utslappsrétter underskrider eller Overskrider vissa
nivaer. Samtidigt innehéller ETS-direktivet en prisstabiliserande mekanism via
artikel 29a, vars syfte ér att forhindra alltfér snabba prisstegringar. Artikel 29 a
forstirktes 1 den senaste Oversynen for att mojliggora snabbare respons vid
snabba prisuppgangar.?® I det nu gillande ETS-direktivet giller foljande:

Om genomsnittspriset pd utsldppsrdtter under de sex foregdende
kalendermdnaderna dr mer dn 2,4 ganger genomsnittspriset pd utslappsridtter
for den foregaende referensperioden pd tva dr, ska 75 miljoner utsldippsrdtter
tas ut fran reserven for marknadsstabilitet i enlighet med artikel 1.7 i beslut
(EU) 2015/1814.

I kommande dversyn kan det dven finnas ett behov av en tydligare samordning
mellan artikel 29a och MSR. Utan en sddan samordning finns en risk att
tillforsel av utsldppsritter vid snabba prisuppgangar neutraliseras av MSR. Detta
riskerar att 6ka systemets komplexitet utan att prisstabiliteten forbéttras.

Det dr dérfor viktigt att analysera hur kombinationen av olika prisstabiliserande
mekanismer pdverkar balansen pd marknaden och systemets effektivitet.

Artikel 29 a har aldrig aktualiserats, trots att priserna steg mycket och relativt
snabbt under perioden 2020-2023. En utmaning ir dven att artikel 29 a och
MSR inte ar fullt ut synkade dé utsléppsrétter som tillférs marknaden genom

20 Innan Sversynen angav den att priset pd utsldppsritter under mer in sex manader i rad &r mer
an tre ganger sd hogt som genomsnittspriset pa utsléppsratter under de tva foregéende aren ska
kommissionen kalla till méte i Climate Change Committee for att diskutera om utsléppsritter bor
flyttas frin MSR.
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artikel 29a riskerar att aterforas till MSR vid hoga TNAC-vérden. I sidana
situationer kan den avsedda effekten péa priset fran artikel 29a helt eller delvis
utebli, dvs resultaten kan bli att mekanismerna motverkar varandra?'.

21 Rickels, W. et al 2022 Procure, Bank, Release: Carbon Removal Certificate Reserves to
Manage Carbon Prices on the Path to Net-Zero Energy Reserach & Social science 94 102858.
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Bilaga 1 Oko-institute scenarier

Figure 3-1: Development of the ETS 1 under the COM CTP2.5 scenario
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Source: Oeko-Institut

Figur 1 beskriver utsldppsutvecklingen och relationen hur TNAC utvecklas
under scenario 2,5 vilket ligger emellan kommissionens S2 och S3

Figure 6-2: TNAC development for the ETS 1 — Gas Exit Pathway scenario
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Source: Oeko-Institut based on Graf et al. (2023)

Figur 2 beskriver hur utslippsutvecklingen och relationen till TNAC om
utsldppsutvecklingen minskar snabbare dn i kommissioners scenarier pd grund
av snabbare utfasning av fossilgas
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