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Forord
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vardefulla synpunkter och rad under uppsatstiden som forbattrat och utvecklat var uppsats.
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Abstract

With an untenable use of fossil fuels today, it is evident that an increase in investment is required
within renewable energy. Investments in solar farms have increased in Sweden in accordance with
global- and national goals towards an energy transition. Market shares, measured by extracted
electricity from solar power in Sweden, is very small in relation to other renewable energy
resources. This particular study therefore aims to analyze the incentives that are a fundamental
element for investment decisions in large-scale solar farms connected to the grid, how the solar
farms are financed and barriers that may exists. Delimitations has been made to study Swedish

large-scaled solar farms with an intent to sell the extracted electricity.

Previous studies within the field argue that more investment are required in solar farms, that
incentives other than profitability must be the foundation for investment decisions. As more
financiers are required, the government support systems and the current national environmental

policy has an impact on the attractiveness of investments for financiers.

The empirical collection of the study was conducted through both telephone- and email interviews
with eight Swedish solar farms. Empirical findings show that there are notable incentives other
than profitability when investing in solar farms and how investments are primarily aimed to
contribute to energy conversion. Incentives for investments are about contributing to a sustainable

society in terms of reduced carbon dioxide emissions rather than economic profitability.

The conclusion of the study is that investment in solar farms is a collective contribution to a
sustainable energy conversion that does not focus on profitability. An environmental policy with
contributory support systems is important for investors as it is difficult to achieve profitability in
a solar farm despite existing support systems. Changes in macroeconomic factors results in
uncertainty of how long renewable energy support systems will be provided to solar farms.
Investments are made with an optimistic view of the future, based on rising electricity prices that
may result in future profitability. Sales of shares in solar farms are an interesting business model
to achieve profitability that may attract more investors. More investments in solar farms would

contribute to the energy conversion, thus accelerating the decommissioning of fossil fuels.

Keywords: investment, incentive, obstacle, financing, solar farms.



Sammanfattning

En ohéllbar energianvandning av fossila branslen idag kraver fler investeringar inom fornybar
energi. Investeringar i solcellsparker har Okat i Sverige for att uppna en energiomstallning i
enlighet med globala och nationella mal. Marknadsandel i form av elektricitet som utvinns fran
solenergi i Sverige ar mycket liten i forhallande till andra fornybara energiresurser. Studien syftar
till att studera vilka incitament som ligger till grund for investeringsbeslut i natanslutna storskaliga
solcellsparker, hur de finansieras och vilka hinder som kan foéreligga. Avgransning har gjorts till

svenska storskaliga solcellsparker som har med avsikt att sélja utvunnen elektricitet.

Tidigare forskning inom omradet argumenterar for att mer investeringar behéver genomféras och
att andra incitament &n I6nsamhet behover ligga till grund for investeringsbeslut i solcellsparker.
Fler finansiarer behovs och stodsystem fran regering tillsammans med landets radande miljopolitik

har en paverkan pa intresset hos finansiarer och viljan till att investera.

Studiens empiriinsamling ar genomford via telefon- och mejlintervjuer med atta svenska
solcellsparker. Insamlad empiri visar att det foreligger andra incitament &n I6nsamhet vid
investering i solcellsparker och att investeringar huvudsakligen genomférs for att bidra till
energiomstéllningen. Incitament till investeringar inom solcellsparker &r viljan att bidra till ett

hallbart samhélle i form av minskade koldioxidutsléapp snarare &n ekonomisk lonsamhet.

Studiens slutsats ar att investering inom solcellsparker innebér ett kollektivt bidrag till en hallbar
energiutvinning som inte sétter lonsamhet i fokus. En miljopolitik med bidragande stodsystem ar
viktigt for investerare eftersom det idag ar svart att uppna en lonsamhet i en solcellspark trots
befintligt stodsystem. Forandringar i makroekonomiska faktorer resulterar i en osakerhet éver hur
lange stodsystem i fornybar energi kommer att tillgodoses till solcellsparker. Investering sker med
en optimistisk syn pa framtiden som till stor del baseras pa ett stigande elpris som kan resultera i
en framtida lIénsam solcellspark. Andelsforsaljning i solcellsparker &r en intressant affarsmodell
for att uppna lIonsamhet i en solcellspark som kan attrahera fler investerare. Mer investeringar inom
solcellsparker skulle bidra till energiomstéllningen och pa sa vis accelerera avvecklandet av fossila

brénslen vid energiutvinning.

Nyckelord: investering, incitament, hinder, finansiering, solcellspark.



Begreppsdefinition

Storskalig solcellspark
Storskalig solcellspark &r enligt denna studie definierad som en natansluten centraliserad

storskalig solcellspark med kapacitet som 6verstiger 255 kWh.

Energibergrepp

Kapacitet pa parkerna beraknas med kilowattimme (kWh). 1 kWh motsvarar 1000 Wh, 1 MWh
motsvarar 1000 kWh, 1 GWh motsvarar 1000MWh och 1 TWh motsvarar 1000GWh (OKG,
2018).

Fornybar energimix
Definieras 1 denna studies som andelen av fornybar energi som utvinns av total

energiutvinning.

Energiomstallningen
Definieras i denna studie som processen mot utvinning av fornybar energi istallet for

anvandningen av fossila branslen.

Verkningsgrad
Nivan av utvinning fran solenergi till elektricitet med hjalp av solcellsteknik

(Nationalencyklopedin, u.a.).

Nord Pool
Nord Pool driver kraftmarknaden i Europa och &r Nordens elbdrs som skoter den dagliga
handelsmarknaden inom kraft (Nord Pool, 2017).

Spotpris
Det dagliga elpriset uppdateras varje timme och satts utifran utbud och efterfragan (Nord Pool,
2017).

Investeringsstod

Statligt stod fran regeringen till installation av solceller (Energimyndigheten, 2018).
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1. Introduktion
Studien inleds med en bakgrundsbeskrivning foljt av en problemdiskussion. Vidare utformas

fragestallningar och slutligen presenteras uppsatsens syfte samt avgransningar.

1.1 Bakgrund

En oro for kommande generations rattigheter till en hallbar miljo och energianvandning gor att
foretag och manniskor engagerar sig i att utvinna fornybar energi (Bergek & Mignon, 2017).
Utmaningen ligger i att stdlla om och ersétta ej fornybara energiresurser med fornybara
energiresurser. Denna omstéllning innebar ekonomiska utmaningar men &ven utmaningar med att
garantera en energisékerhet (Destouni & Frank, 2010). Romano et. al (2017) menar att sol och
vindenergi &r de framsta fornyelsebara energikallorna som internationella avtal utformats kring for
en forbattrad energiférbrukning, minskade utslédpp av vaxthusgaser och 6kad anvandning av

fornybar energi.

For att utveckla energiresurser som ar langsiktigt hallbara finns ett behov av innovation och
forskning inom utveckling av férnybara energiresurser for att investeringar ska genomféras. For
minskad klimatpaverkan av koldioxidutslapp behover energimixen av fornybara energiresurser
utvidgas (Lee & Zhong, 2014). Fornybar energi forvantas vara den snabbast véxande
energiresursen globalt pa grund av miljopaverkan fran fossila branslen, klimatférandringar och
fragor rérande energisékerhet samt ny teknik som leder till drivkraft for investering inom fornybar
energi (Sadorsky, 2012).

Investeringar och forskning inom fornybar energi framjas darfor for att finna en hallbar hantering
av jordens naturresurser. Agenda 2030, som dr ett globalt initiativ av FOrenta Nationerna,
innefattar 17 hallbarhetsmal varav ett efterstravar att utoka den globala energimixen av fornybar
energi fram till ar 2030 (A/RES/70/1). Europeiska kommissionen arbetar for att uppna malen och
utoka den globala energimixen. Investeringar kréver stod av offentlig politik och samarbete med
den privata sektorn for att mojliggora utveckling och anvandning av teknik inom fornybar energi
(European Commission, u.a.a). Malet ar att 20 procent av den slutliga energianvandningen ska
komma fran fornybar energi ar 2020 och 27 procent ar 2030 (European Commission, u.a.b).
Europeiska kommissionen menar att det kravs 6kad mangfald av produktionsldsningar, erséttning

av utrustning samt forandrade energibehov for att kunna uppna en reduktion av den slutliga
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energianvandningen till ar 2020 (KOM, 2010). Energisystemens langa ledtider kraver omfattande
investeringar som forvantas uppga till en biljon euro. Overgangen till férnybar energi kommer att
krdva manga ar av strukturella forandringar och strategier innan energisystemet i helhet kan
omvandlas och resultera i laga koldioxidutslapp (ibid).

Enligt Eurostat (2018b) kan ett lands klimat vara en faktor som ligger till grund for vilken typ av
fornybar energiresurs som ar ledande. Solenergi star for storst procentuell tillvaxt av fornybar
energi i Europa. Under en tioarsperiod, 2005-2015, okade elanvandning fran solenergi i Europa
med 72 ganger (fran 1,5 TWh per ar till 108 TWh).

Europas férnybara energimix
3.2%

Biobrinslen och fémybart avfall (63,5%) T

Vattenkraft (14,3%) 12,7%
Vindkraft (12,7%)
Solenergi (6,4%) 14,3%

63.5%
Geotermisk energi (3,2%)

FIGUR 1. ILLUSTRATION AV EUROPAS FORNYBARA ENERGIMIX AR 2016 (EUROSTAT 2018A)

Sveriges miljomal till ar 2020 &r att energimixen ska besta av 50 procent fornybar energi (ET
2017:12). Detta mal uppnaddes redan 2012 nar andelen fornybar energi uppgick till 51 procent av
den totala energimixen. Andelen fornybar energi har arligen okat efter att malet uppnaddes
(Eurostat, 2018a). Styrmedel som framjar fornybar elanvéndning i form av elcertifikat, har varit
bidragande till den 6kade utvinningen av elektricitet fran fornybara energiresurser. Aven en 6kad
energibeskattning for icke fornybar energi har bidragit till 6kad anvandning av fornybar energi
(Sveriges miljomal, u.a.). Sverige har till ar 2050 ett langsiktigt miljomal, att vara fritt fran

nettoutsldpp av vaxthusgaser i atmosfaren (Fossilfritt2050, 2018). En kraftig reduktion av



vaxthusgaser ar den viktigaste forutsattningen for att na malet tillsammans med atgarder for att
oka naturens koldioxidupptag (Naturvardsverket, 2017)

Sveriges totala elanvandning under 2015 bestod av ndrmare 66 procent fornybar energi. Under
2016 bestod Sveriges energimix framst av vattenkraft och karnkraft medan solenergi utgjorde 0,1
procent (se diagram 2 nedan). Statistik fran SCB (u.d.a.) visar att installationen av storskaliga

solcellsparker Gkar och att det &r en exponentiell 6kning enligt Swedish Energy Agency (2016).

Sveriges energimix

0,1%
WVattenkraft (40_5%) 9,6%
Karmkraft (39.7%) 10,2%

Vindleraft (10,2%)

40,5%

Konventionell varmeleraft (9.6%)

m Solenergi (0,1%) 39,7%

FIGUR 2. ILLUSTRATION AV SVERIGES ENERGIMIX 2016 (SCB, U.A.B.)

Solcellsparker med en arlig effekt som overstiger 255 kW omfattas inte av skattereduktion
(Axelsson et al. 2016). Storskaliga solcellsparker belastas inte med energiskatt, det &r
elhandelsbolagen som beskattas for den kommersiella férsaljningen. Ar 2009 introducerades ett
investeringsstod till fornybar energi i Sverige och hosten 2015 beslutade regeringen att 6ka
bidragen till investeringar i solceller fram till ar 2019 med en sammanlagd summa om 1,4 miljarder
kronor (ER 2016:26).

Under hosten 2015 inforde Sveriges riksdag ett nytt finansieringsmal gallande elcertifikatsystem,
som ar ett stodsystem for fornybar energiutvinning. Mellan aren 2002 och 2020 ar malet att
utvinningen av fornybar elektricitet ska uppga till 15 TWh och finansieras med elcertifikat (ET
2017:9), ett mal som vidareutvecklades under sommaren 2017 till 18 TWh till och med ar 2030

(2017a). Elcertifikat & marknadsbaserade vilket gor att prissattningen for elcertifikat kan variera
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over tid. Elcertifikaten uppdateras I6pande varje manad utifran utvunnen mangd energi och intakt
sker nér solcellsparken séljer certifikaten (ET 2017:9). Elcertifikat ger utdkade intakter till
fornybar energiutvinning eftersom solcellsparken far ett elcertifikat for varje producerad MWh
som kan saljas vidare pa marknaden. Elcertifikat kan anvandas i maximalt 15 ar med begréansning

till utgangen av ar 2045 (Energimyndigheten 2017a).

Etablerade energiresurser innebar en tillforlitlighet och en nétstabilitet som kan ligga till grund for
utvecklingen av andra fornybara energiresurser (Destouni & Frank, 2010). Vindkraft stod 2016 for
en tiondel av Sveriges energimix och utvecklingen inom vindkraft har varit stadigt 6kande de
senaste 20 aren (SCB, u.a.b.). Denna utveckling kan delvis forklaras av stodsystem fran regering
och styrmedel, menar Nilsson et al. (2004). Vindkraft anses idag vara en stabil energiresurs och
investeringar uppgar till miljarder kronor for etablering av enskilda nya vindkraftsparker.
Pensionsfonder star idag for en betydande del av investeringar i vindkraft i Norden och Europa.
Detta eftersom energiresursen anses vara en etablerad, trygg och hallbar investering som dessutom

ger en god avkastning (OX2, u.a.).

1.2 Problemdiskussion

Solenergi ar forutsattning for liv pd jorden och enligt Energimyndigheten (2017b) exponeras
jordens yta under tva timmar for solenergi motsvarande en arsforbrukning av energi for hela
jordens befolkning. Magjligheten till att utvinna elektricitet fran solen ar darfor stor men
begransningar finns for utbyggnation av storskaliga solcellsparker i form av regelverk, stodsystem,
ekonomi och systembegransningar i effekt (Axelsson et al. 2016). Solcellsteknik har relativt lag
verkningsgrad vilket innebar att placeringen av solcellerna ar av betydelse for att uppna en
storskalig effekt (Sidén, 2015).

TABELL 1. UTVECKLING AV SOLCELLSANLAGGNINGAR | SVERIGE (SCB U.A.A.).

Ar 2016 2017 Utveckling
Under 200 kW 8 543 st. 12 863 st. 51 %
200 — 1000kW 1 460 st. 2 407 st. 65 %
Over 1000 kW 3 st. 6 st. 100 %

Totalt 10 006 st. 15 276 st. 53 %




Utvinningen av elektricitet fran solenergi har i Sverige Okat exponentiellt sedan 2010 och
storskaliga solcellparker forvéantas enligt Swedish Energy Agency (2016) att fortsatta 6ka. Detta
till foljd av ett 6kande intresse fran foretag, privatpersoner och regioner som intresserar sig for att
investera i solceller och utbyggnad av solcellsparker (ibid). Den exponentiellt 6kande utvinningen
av solenergi sedan 2010 i samband med ett forvantat véaxande intresse fran olika aktorer kan

innebéra en stark tillvaxt for storskaliga solcellsparker.

TABELL 2. ILLUSTRATION OVER SOLCELLSPARKERS ANSLUTNINGSFORMER
(SWEDISH ENERGY AGENCY, 2016).

Typ av

Anslutnin ) .
g natanslutning

Innebdrd Kélla Typisk slutkonsument

anslutna privata,
solcellspark kommersiella eller
offentliga byggnader

decentraliserade lokalt ansluten till
system specifik konsument

Natanslutna

centraliserade centralt ansluten for solcellspark, med
vidare distribution till funktion som ett | elhandelsbolagets kunder
system -
ospecifik konsument centralt kraftverk
smaskalig

. utvinning for egen L .
Ej Néatanslutna - g g utvinning som privatpersoner

roduktion s
P solceller pa hustak

Statistik fran Swedish Energy Agency (2016) visar att installerad kapacitet under 2016 av
natanslutna solcellsparker (ansluten till specifik konsument eller anslutning for vidare distribution)
Okar i Sverige men att installerad kapacitet av storskaliga solcellsparker (centralt distribuerad
elektricitet) star for en liten del av totalt installerad kapacitet. En tillvéxt for solenergi som fornybar
resurs och storskaliga solcellsparker innebédr att forutsattningarna for utbyggnad som
installationsyta, intresse, ekonomi och stod behdver utvecklas (Axelsson et al. 2016). Svenska
storskaliga solcellsparkers tillvaxt mellan 2016 och 2017 visar pa 6kade investeringar (se tabell
1). Politiker beslutar 6ver skatter, miljoavgifter, elcertifikat och andra ekonomiska styrmedel som
inverkar pa de ekonomiska forutsattningarna for energiproduktion (Wizelius, 2007). En importtull
infordes under 2013 pa solcellsmoduler for att stabilisera priserna pa den inhemska marknaden
(Lindal, 2016).



Sveriges idag storsta storskaliga solcellspark, kategoriserat efter arlig utvunnen elektricitet, visar
pa en ekonomisk anstrangd kalkyl trots att solcellsparken har installerats med kostnader under

snittet (Varberg energi, u.a.).

Per Ohman, chef for affarsstod pa Varbergs Energi, kommenterar i en intervju med SVT Nyheter,

solcellsparkens ekonomiska situation som:

"Det dr ekonomiskt utmanande, men for oss dr det en del i vart uppdrag fran kommunen

att frimja fornybar energiproduktion.” — Ohman (2017)

Solcellsparken utvinner arligen elektricitet motsvarande 1500 lagenheter. Det kan jamforas med
ett vindkraftverk som kan utvinna elektricitet motsvarande 3000 lagenheter arligen (Varberg
Energi, u.a.; Vindkraftscentrum, 2012). Finansiarer kan ha olika incitament till att investera och
darmed olika avkastningskrav. Finansiering ar ett brett begrepp och definieras i denna studie som
vilka aktorer det ar som véljer att investera i solcellsparker samt vilket kapital som anvénds vid
investering. Finansieringsaktorer kan vara kommuner, privata investerare eller aktiebolag som

investerar kapital med olika incitament till investering.

Sjunkande priser pa solcellsmoduler, skattereduktioner, investeringsstod fran regeringen och ett
okat intresse fran elbolag kan ligga till grund for 6kade investeringar i solcellsparker (Sidén, 2015).
Axelsson et al. (2016) forklarar att utveckling av teknik, omvarld, befintliga regler och styrmedel
kan leda till osakerheter och hinder som paverkar investeringsbeslut. Kostnadseffektiv utbyggnad
tillsammans med Okat intresse och tillgang till elnat kan ligga till grund for vidare

solcellsexpansion i Sverige (ibid).

1.3 Syfte
Denna studie syftar till att bidra med kunskap kring investeringar i storskaliga solcellsparker och
kan pa sa vis vara till nytta for framtida investerare. Detta genom en dkad forstaelse for incitament

till investering samt finansiering och hinder som féreligger vid investeringsbeslut.



1.4 Fragestallningar
Utifran bakgrund och problemdiskussion har denna studie utformats for att undersoka vad det ar
som ligger till grund for investeringar i storskaliga solcellsparker, med avsikt att sdlja utvunnen

elektricitet.

Tre fragestallningar har utformats som ligger till grund for studien:
e Vilka incitament kan ligga till grund for investeringsbeslut?
e Hur finansieras storskaliga solcellsparker?

e Vilka hinder kan begréansa incitament till investering?

Studiens 6vergripande forskningsfraga blir darfor huruvida mer investeringar kan goras i
storskaliga solcellsparker utifran forstaelse for investeringsincitament, forutsattningar for

finansiering och eventuella hinder.

1.5 Avgransning
Att studera incitament for investeringsbeslut, finansiering samt hinder i storskaliga solcellsparker
kan vara svart att konkretisera. Avgransningar har darfor gjorts for att uppna en applicerbarhet i

studien. De avgransningar som gjorts &r:

e Svenska marknaden
e Natanslutna centraliserade storskaliga solcellsparker
e Solcellsparker med syfte att sélja utvunnen elektricitet

e Solenergi omvandlad till elektricitet och inte varme



2. Teoretisk referensram
| foljande kapitel anknyts bakgrund och problemformulering till teori och tidigare forskning inom

omradet som tillsammans utgdr uppsatsens teoretiska referensram.

2.1 Investeringsincitament

2.1.1 Bakomliggande drivkrafter
Investerare med krav pa lonsamhet i form av vinstmaximering ersatts mer och mer av investeringar
som ger vérde av andra former. Drivkrafter och hinder som ligger till grund for investering &ar
nodvandiga att forsta for att begripa vad det & som ligger till grund for investeringsbeslut inom
fornybar elproduktion. Investerarnas underliggande motiv, riskpreferens, avkastningskrav,
forvantningar, befintliga resurser och alternativa investeringar har en avgdérande betydelse for
politisk marknadsutveckling (Bergek, Mignon & Sundberg, 2013). Drivkraft till investering inom
fornybar energi skiljer sig beroende pa om det ar foretag som investerar for storskalig produktion
eller foretag och privatpersoner producerar for egenutvinning. Miljomassiga fordelar, bredare
energimix av fornybara energiresurser, okad medvetenhet for minskad klimatpaverkan och intresse

for teknik &r generella motiv till drivkrafter (Bergek & Mignon, 2017).

Faktorer som paverkar investeringsbeslut &r beroende av vilken typ av fornyelsebar energiresurs
investering ska goras i (Bergek, Mignon & Sundberg, 2013; Bergek & Mignon, 2017), resursens
placering samt vilken tid pa dygnet produktionen utvinns (Linnerud & Simonsen, 2017). Osakerhet
kring investeringens framtida intakter och kostnader ligger till grund for investeringsbeslut da
Ionsamheten &r svar att bedoma (Nicolli & Vona, 2016). Teknikens snabba utveckling och
osakerhet paverkar investeringsincitament, kostnaden reduceras med 20 procent varje gang
solcellers produktionskapacitet fordubblas till f6ljd av den tekniska utvecklingen (Nicolli & VVona,
2016; Swanson, 2006).

2.1.2 Investeringsaktorer
Bergek och Mignon (2017) belyser tre olika motiv som kan ligga till grund for hallbar innovation
inom fornyelsebar energi. Instrumentala motiv som syftar till dgandeskap och funktionalitet av
anlaggningen, direkta fordelar for anvandarna av tekniken samt miljomassiga motiv som belyser
den positiva effekten pa miljén vid anvandning av fornyelsebara energiresurser. Mignon och

Bergek (2016) betonar en avsaknad av studier gallande investeringsincitament fran formella och
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informella institutioner avseende fornybar energiproduktion. Formella institutioners efterfragan
vid utformning av nya foretagsstrategier, investeringsstod och direktiv fran regeringen resulterar i
antingen engagemang och initiativtagande eller en kansla av tvang till investering. Informella
institutioners efterfragan till investering kan komma fran aktiedgare eller foretagets

investeringsansvariges egna preferenser och karaktar (Mignon & Bergek, 2016).

Masini och Menichetti (2013) argumenterar for att investerarnas bakgrund, personliga instéllning
och professionella historier paverkar investeringsbeslut. En icke-finansiell faktor som kan paverka
investeringsbeslut &r investerarnas attityd och installning mot fornybar energi. Andra faktorer &ér
det regelverk och den miljopolitik som lyder i landet samt investerarnas riskpreferens till ny teknik

med hog osékerhet och kunskap inom omradet.

2.1.3 Energiomstéllning

Bergek, Mignon och Sundberg (2013) havdar att det saknas empiriska studier kring incitament till
investering inom férnybar energiproduktion, vilket gor den teoretiska referensramen begrénsad.
Tidigare forskning pa incitament till investeringar har utgatt fran vinstmaximerande incitament.
Forfattarna menar att investering gors utifran andra perspektiv an endast vinstmaximering och har
utformat  tre  perspektiv.  pa  investeringsincitament som  kan adderas till
vinstmaximeringsperspektivet. Institutionellt perspektiv understryker olika interna och externa
faktorer som kan ligga till grund for investeringsincitament samt normer och varderingar hos
investerare och deras natverk. Beslut gors inte alltid pa rationella grunder vad galler
vinstmaximering och storst vikt laggs inte vid avkastningskrav, utan pa vardeskapande for
potentiella framtida aktiedgare. Entreprendrskap som investeringsperspektiv innebdr innovation,
optimism och risktagande dar en mojlighet till adderat varde ligger till grund for investering
framfor avkastning. Vid perspektiv utifran innovationsmottaglighet sker investering beroende pa
investerarens erfarenhet och kunskap om befintlig teknologi samt dess utvecklingsbehov. En del
investerare vill vara forst och testa ny teknik genom innovation medan andra valjer att avvakta och
vanta pa att tekniken ska utvecklas och etablerats pa marknaden innan investering gors (Bergek,
Mignon & Sundberg, 2013).



2.2 Finansiering
2.2.1 Investeringskalkyl

Finansiering av investeringar kan goras med eget kapital eller 1an alternativt nyemittering eller
aterkop av aktier da foretag behover tillféra nytt kapital till bolaget (Butler et al. 2011). Da
tillganglighet till information varierar pa marknaden uppstar asymmetri. Asymmetrisk information
leder till att foretag kan paskynda investeringar (Morellec & Schirhoff, 2011). Langsiktiga
positiva kassafloden behover genereras for att tdcka grundinvestering och lépande kostnader.
Investeringsprojekt inom fornybar energi ar kapitalintensiva och det kan vara en utmaning att
uppna en 6nskad avkastning (Alagappan, Orans & Woo, 2011). En rationell investering definieras
enligt Wistenhagen och Menichetti (2012) som en investering med hog avkastning och Iag risk.
Hoga kostnader och osékerhet kring utvinningen av elektricitet resulterar i att det kan vara svart
att hitta finansiarer till investeringsprojekt da avkastning inte kan garanteras (Alagappan, Orans &
Woo, 2011; Destouni & Frank, 2010; Wiistenhagen & Menichetti, 2012). Beprovad teknik
resulterar i 6kade investeringar pa grund av mojligheten till berakning av kassafloden och framtida
avkastning (Masini & Menichetti, 2012).

2.2.2 Investeringsaktorer

Energibolag och foretag som vill differentiera sig pa marknaden &r investeringsaktorer som bidrar
till okade investeringar inom fornybara energiresurser med fokus pa overgangen till ett mer
hallbart energisystem (Mignon & Bergek, 2016). Traditionell finansiering sa som regeringspolitik,
skattemassiga fordelar och offentliga finansiarer drivs av regeringen. For att 6ka investeringar och
utveckling inom fornyelsebar energi behdvs innovativa, affarsmassiga lésningar som motiverar
investerare till att investera i fornybar energi och pa sa vis minska behovet av offentliga bidrag
(Lee & Zhong, 2014).

Linnerud och Simonsen (2017) argumenterar for att priset pa utvunnen elektricitet ar kansligt for
svangningar pa marknaden och att denna osakerhet foreligger oberoende av energislag. Investerare
inom solenergi lagger inte lika stor vikt vid ekonomisk Idnsamhet som vid andra fornybara
energiresurser (Mignon & Bergek, 2016; Nicolli & Vona, 2016). Investeringsincitament kan
darmed skilja sig mellan olika fornybara energiresurser, exempelvis sol- och vindenergi. Tidigare

vinstmaximeringsperspektiv inom fornybara energiresurser kvarstar men det finns en tyngd i den
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samlade efterfragan fran institutioner och omgivning gallande forandringar inom energiindustrin
(Bergek & Mignon, 2017).

2.2.3 Energiomstéllning
Destouni och Frank (2010) h&vdar att solenergi kommer att bli en viktig global energiresurs inom
de narmste 40 aren men att mycket utvecklingsbehov kvarstar for att utnyttja storskalig effekt av
solenergi. Att omvandla nuvarande energisystemen till fornybar elproduktion krdver omfattande
investeringar som inte enbart kan finansieras av en regering. Utomstaende finansidrer &r avgérande
for att uppna investeringar i den omfattning som kréavs for att uppna europeiska direktiv (Bergek,
Mignon & Sundberg, 2013). Avsaknad av privata finansiarer kan vara en orsak till den laga andel
av varldens energiproduktion som utvinns fran fornybara resurser (Masini & Menichetti, 2013).
Investeringar baseras pa mer an férhoppning om framtida avkastning pa investerat kapital.
Svarigheten med finansiering fran privata finansiarer ar motvillighet till att investera i ny teknik
som inte kan garanterar en framtida avkastning (ibid). Privata finansidrer har en nyckelroll i
finansieringsbehovet. Genom analys av riskfaktorer kan finansiarer fa en mer 6vergripande syn pa
politiska risker och mojligheter med investeringar inom fornybar energi (Masini & Menichetti,
2012). Tidigt stadie i teknologisk utveckling &r forankrat med stor osékerhet vilket gor att en

miljopolitik som framjar teknologisk innovation ar positiv (Nicolli & VVona, 2016).

Statligt stod till utveckling inom fornybar energi har 6kat for att omvandla energiutvinning till mer
hallbara energiresurser som en del i att uppna globala miljomal, sakerstalla minskad global
uppvarmning samt tillgodose energisékerhet (Alagappan, Orans & Woo, 2011). En regering vars
miljopolitik fokuserar pa att utveckla och forbéattra landets energimix minskar beroendet av fossila
branslen. Regelverk, stodsystem och offentlig finansiering ar omraden som ligger till grund for
landets forutsattningar inom férnybar energi. For att kunna omvandla energisystemet behdver en
hallbar strategi utformas som tillfredsstaller regering, investerare och allménheten (Lee & Zhong,
2014). Kostnaden for produktion av storskalig fornybar energi har minskat i enlighet med att
produktionstakten Okat vilket har lett till att fossila branslen allt mer byts ut mot energi som
utvunnits fran fornybara energikéllor. Resultatet av minskade kostnader har lett till en ¢kad

anvandning av fornybara energiresurser globalt (Sadorsky, 2012).
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2.3 Hinder

2.3.1 Miljopolitik
For att bedoma ett lands potential for investering i fornybar energi och prognostisera avkastning
for en investering kan en “’top-down” strategi anvandas. Lee och Zhong (2014) forklarar top-down
strategi i fornybara energiinvesteringar som en analys bestaende av tre steg; forst en analys av
makroekonomiska faktorer som paverkar den globala marknadsekonomin, féljt av en analys av

landets fornybara energisektor och slutligen en analys av landets investeringsmedel.

Vid analys av regelverk inom investering i fornybar elproduktion menar Nicolli och Vona (2016)
att offentliga utgifter fér forskning och utveckling, inmatningstariffer, skatteeffekter, elcertifikat
och investeringsincitament har en paverkan. Aktiedgares initiativ och externa krav pa 6kad andel
fornybar utvinning &r ytterligare faktorer (ibid). Europeiska kommissionen uppmanar l&ander att
anvénda stodsystem for att bidra till 6kade investeringar i fornybar utvinning. Investeringar i
fornybar energi ar beroende av politisk och finansiellt stod for att lyckas med utformningen av en
Okad fornybar energimix (Abdmouleh, Alammari & Gastli, 2015; Masini & Menichetti, 2013).
Romano et al. (2017) menar till skillnad fran foregaende forfattare att energipolitiken i utvecklade
lander dér kapitaltillskott, elcertifikat och stodsystem utformats inte har en avgorande paverkan pa
investering i fornyelsebar energi. Forfattarna menar att det ar bidragande faktorer till framjandet

av mer hallbara investeringar men &r inte avgorande.

2.3.2 Placeringsforutsattning
Alagappan, Orans och Woo (2011) forklarar att en yta behdver identifieras dar mojlighet finns att
koppla samman en fornybar energiresurs med elnat. Vidare beskriver Abdmouleh, Alammari och
Gastli (2015) att en problematik med storskalig produktion &r begransningen i elnat och formagan
att Gverfora utvunnen elektricitet i natet. Okad kapacitet i elnat kraver dock omfattande
omlaggning av infrastruktur och & pad sa vis kopplat till hoga kostnader. Tankbara
energilagringsystem kan vara en losning pa problematiken till foljd av teknikutvecklingen. Detta

kan ge en 6kad effekt for utvinningen av fornybar elektricitet (ibid).
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3. Metod
| detta kapitel redog0rs studiens utformning och struktur. Inledande efterforskning introduceras
till foljd av metodval. Déarefter beskrivs insamling av empiri. Avslutningsvis presenteras studiens

forskningsetiska principer, tillforlitlighet, overforbarhet, palitlighet samt generaliserbarhet.

3.1 Inledande efterforskning

Studiens &mne har valts ut i samarbete med Miljobron som &r en ideell organisation med syfte att
skapa kontakt och projekt mellan universitet och naringsliv (Miljobron, u.d.). Projektet inriktat
mot svenska solcellsparker véckte ett intresse hos forfattarna av denna studie eftersom
kombinationen av finansiering och hallbar utveckling var grundldggande faktorer. Projektet
utlystes av Innovatum som &r ett utvecklingscentrum med syfte att starka néringslivet i Vastsverige
(Innovatum, u.d). Med inspiration fran projektet valde forfattarna att studera

investeringsincitament i svenska storskaliga solcellsparker.

Fragestallningarna har utgangspunkt i perspektiven: incitament, finansiering och hinder som
utformats for att besvara studiens syfte. Incitament definieras av forfattarna som grunden for
drivkraft till investeringsbeslut, vilket delvis grundar sig i Svenska Akademins Ordlista (2018)
med definition av incitament som en utlésande impuls. Finansiering avser att svara till vilka aktorer
det &r som viljer att investera i solcellsparker samt for tillgang till kapital. Hinder amnar till att

besvara vad som kan ligga till grund for att en investering inte genomfors.

Forsta sokningarna inom @mnet och infér denna studie gjordes i databasen GUPEA, en databas
innehallande tidigare kandidat- och magisteruppsatser fran foretagsekonomiska institutionen vid
Goteborgs Universitet (Goteborgs Universitet, 2011). Vid sokning efter solenergi visade sig
sammanlagt 13 kandidatuppsatser och en magisteruppsats, varav ingen studerat storskaliga
solcellsparker. Franvaron av tidigare skriva uppsatser inom omradet svenska storskaliga

solcellsparker vid Géteborgs Universitet forstarkte intresset ytterligare.

3.2 Metodval

Foretagsekonomisk forskning &r en del av samhallsvetenskaplig forskning. Valet av metod grundar
sig i vad som tydligast besvarar studiens fragestallningar och darmed studiens syfte (Bryman &

Bell, 2015). En explorativ ansats ligger till grund for formuleringen av fragestéllningarna och
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syftet. Den explorativa ansatsen har valts da forkunskaperna infor denna studie varit begransad.
En grundldggande empirisk kunskap vid forarbetet bedémdes darfor bidra i storre grad till studiens

kvalitet &n endast en mer djupgaende kunskap i efterhand (Patel & Davidson, 2011).

Ett kvalitativt metodval baserar sig pa studiens fragestallningar och syfte. Vikt laggs vid verbal
empiriinsamling (Bryman & Bell, 2015) med mojlighet till beskrivning av komplexitet och
betraktning av fragor i dess kontext (Denscombe, 2009). Respondenten far majlighet till reflektion
och forklaring utan begransning vilket ger mojlighet till uttdmmande svar och nya perspektiv
(Jacobsen, Sandin & Hellstrém, 2002). Studien har utformats med stod i tidigare teori inom
incitament, finansiering och hinder for investering for att utforma en intervjuguide. Vidare har
empiri analyserats med stod i tidigare forskning for att utforma slutsats som kan vara till nytta for
framtida investerare. Studiens utformning kan till viss del forankras i ett deduktivt teoretiskt
angreppssatt. Deduktiv teori innebér en jamforelse mellan teori och observationer som ligger till
grund for resultat (Bryman & Bell, 2015). En konsekvens av att soka teori pa forhand &r att
intervjuguiden utformas efter teorin, vilket kan innebéra en risk for att studiens resultat speglas i
det teoretiska ramverket. Studiens semistrukturerade intervjuform bidrar till en frihet for
respondenten vid reflektion och analys under intervjun vilket minskar risken for att studien blivit
speglad av det teoretiska ramverket. Intervjuguiden anvands som en ram for att forbereda

respondenten pa intervjuns utformning men lamnar utrymme for fri tolkning och analys.

Respondentens majlighet till reflektion, beskrivning och nya perspektiv &r av stor vikt for att
utforma forstaelse och besvara studiens syfte samt mojlighet till foljdfragor under empiriinsamling
for vidare djupgaende analys. Utgangspunkt vid urval av respondenter har varit solcellsparkens
kapacitet med hansyn taget till tillgdngliga resurser, tidsrymd och omfattning for att besvara
studiens syfte. Jacobsen, Sandin och Hellstrom (2002) menar en nackdel med kvalitativ studie &r

tidsomfattningen och resursintensiteten som paverkar majligheten till studiens empiriinsamling.

3.3 Analysmodell

Studien har utformats med ett teoretiskt ramverk som utgors av tidigare forskning och
vetenskapliga artiklar indelade efter investeringsincitament, finansiering och hinder.
Intervjuguiden, det teoretiska ramverket och analys &r indelad efter incitament, finansiering och

hinder for att koncenterara arbetets omfattning till att svara pa studiens fragestéallningar och darmed
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uppfylla syftet. Att studera tidigare forskning inom incitament till investeringsbeslut kan ge en
forstaelse for potentiella drivkrafter och motiv till att investeringar genomfors. Vidare
efterforskning inom finansiering ger en kunskap om olika finansieringsformer som resulterar i att
investeringar genomfors. Att studera utmaningar i solcellsparker kan leda till en grundforstaelse
for vilka hinder som innebér att investeringar inte genomfors. En forstaelse for dessa tre
huvudkategorier kan leda till att kunskap formas for varfor inte mer investeringar gors i storskaliga
solcellsparker samt vilka incitament som ligger till grund for investering. Kunskapen kan vara till

nytta for framtida investerare och intressenter inom storskaliga solcellsparker.

3.4 Litteratursdkning

Studiens teoretiska ramverk har utformats med hjalp av Goteborgs Universitets soktjanst Supersok
(Goteborgs Universitetshibliotek, u.d.). S6kord som anvants vid litteratursokning valdes ut for att
finna relevanta artiklar for att besvara studiens fragestéllningar. Sokord som anvants vid
litteraturs6kning & solenergi, investeringsbeslut, investeringsincitament, finansiering,
fornyelsebara energiresurser, fornybar energi, utmaningar och hinder. Samtliga s6kord har
oversatts till engelska (se bilaga 2). Litteratursékning har genomforts med selektiv sékning och
kedjesdkning. Kedjesokning har anvénts eftersom vetenskapliga artiklar hanvisat vidare till
artiklar som ansetts varit av relevans till studiens teoretiska ramverk (Rienecker & Jorgensen,
2014). Studiens teoretiska ramverk utgors primért av forstahandskallor men innefattar dven
sekundarkallor. Patel & Davidson (2011) definierar en primérkélla som foérstahandsrapportering

och sekundérkéllor som 6vriga kéllor utéver primarkallor.

3.5 Empiriinsamling

3.5.1 Intervjuer
For att besvara studiens fragestallningar och syfte har kvalitativa intervjuer genomforts med ett
urval av representanter for Sveriges storskaliga solcellsparker kategoriserade utifran arlig
energiproduktion. Intervju med en talesperson inom omradet har pa forhand genomforts for att
forbattra forstaelse for omradet och samtidigt bidra till hogre kvalitet och tillforlitlighet vid
utformning av studiens kvalitativa intervjuer. Semistrukturerade intervjuer har genomforts med en
intervjuguide som utformats efter teman som ligger till grund for intervju med variation i fragornas

ordningsfoljd vilket ger respondenten frihet i sitt svar (Bryman och Bell, 2015).
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Planerade och genomforda intervjuformer har bestatt av telefonintervju och intervju 6ver mejl. Sju
telefonintervjuer genomfordes av totalt tio stycken utforda intervjuer. Tva intervjuer har skett via
mejl med respondenter som inte haft mojlighet att stalla upp pa en telefonintervju. De svenska
storskaliga solcellsparkerna &r utspridda i Sverige och pa sa vis befinner sig dess foretradare
utspritt runt omkring i landet. Direkt intervjuer med respondenterna har darfor inte genomforts pa
grund av solcellsparkernas geografiska placering. Enligt Bryman och Bell (2015) ger
telefonintervjuer vissa uppenbara fordelar gentemot direkta intervjuer. Kvalitativa
telefonintervjuer utfors till en lagre kostnad, speciellt vid kontakt med upptagna personer, och kan
vara en trygghet for intervjuarna samt att det ar enklare att stalla kansligare fragor jamfort med
direkta intervjuer. Vidare beskriver forfattarna att kvalitativa telefonintervjuer &ven har sina
nackdelar, speciellt langre intervjuer per telefon. Intervjupersonens kroppssprak och reaktioner gar
inte att studera Gver telefon vilket begréansar intervjuarens mojlighet till foljdfragor vid osakerhet
eller reaktioner pa fragor (ibid). Empiriinsamling via mejlintervju ar direkt riktad till studiens
fragestallningar och begransar respondents majlighet till reflektion samt intervjuarens mojlighet
till foljdfragor. Vérdet i empiriinsamling fran mejlintervju ar darfor begransad men har inkluderats
I studiens empiriinsamling eftersom underlaget ligger i linje med att besvara studiens

fragestallningar och syfte.

Respondenter for solcellsparkerna har visat pa ett stort personligt intresse och ingen av intervjuerna
har behdvts avbrytas. Fragor som beror ekonomi och finansiering valde respondenter att beskriva
tillvagagangssatt samt val av finansiering. Mer specifika svar gallande avkastningskrav och
Ionsamhet har inte erhallits da respondenterna valt att halla det inom bolaget. Svarsbortfallet anses

inte vara avgorande for att besvara studiens fragestallningar.

Intervjutiden har varierat mellan 40-50 minuter och samtliga telefonintervjuer har spelats in med
godkénnande av respondenten. Inspelad empiri har transkriberats for att minimera risken for
forvrangda svar fran respondenten. Transkribering har skett I6pande under studiens gang med stod
i Bryman och Bell (2015) som beskriver transkriberingsprocessen som tidskrdvande och
omfattande och bor darfor ske I6pande vid insamling av empiri och pa sa vis dven analys. Det
innebdr att studiens till viss del funnit stod i grundad teori, dar empiri samlas in och analyseras

under studiens gang (ibid).
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3.5.2 Intervjuguide
Intervjuguiden utgdr fran en struktur med inledande och neutrala frgor (Patel & Davidson, 2011),
for att sedan Overga till studiens tre huvudkategorier incitament, finansiering och hinder dar

fordelningen av antalet fragor samt fragornas tyngd har viktats mellan de tre kategorierna.

Intervjuguiden bestar av en framsida med information avsett for respondenten som har skickats
innan intervjutillfallet for mojlighet till reflektion kring fragorna samt aterkoppling till forfattarna
av studien ifall att nagon form av osékerhet skulle uppsta innan intervjutillfallet. Genom att skicka
intervjuguide till respondenten innan intervjutillfallet far respondenten mojligheten att stalla in
intervjun pa forhand i relation till intervjuguiden om sa skulle 6nskas. Framsidans innehall
rubriceras av “Intervjuguide” for att sedan kort presentera forfattarna vid forfattarnas namn, titel
och programinriktning. Vidare framgar studiens syfte med fragestallningar och information om
hur forfattarna tar stallning till de forskningsetiska principerna i samband med intervjun och

genomgaende under studien for att darefter 6verga till intervjufragor.

3.5.3 Urval av foretag och respondenter
Processen att vélja ut foretag till studien initierades vid forsta motet med Innovatum. Innovatum
presenterade ett urval med Sveriges 19 storsta storskaliga solcellsparker. Under motet sorterades
nio av foretagen bort, ett eftersom utvinningen av elektricitet gjordes fran kombinerad solcells-
och vindkraftspark. Resterande atta solcellsparker sorterades bort eftersom bolagets utvinning
huvudsakligen &@mnade till egenférbrukning och inte till kommersiell forséljning. Vidare
initierades kontakt med ytterligare sju potentiella energibolag med avsikt att investera i storskalig
solcellspark till kommersiell forsaljning. Kontakt initierades med totalt 17 foretag som antingen
utvinner storskalig elektricitet i en solcellspark for kommersiell forséljning idag eller har till avsikt

att gora det i framtiden.

Respondenter till solcellsparkerna selekterades i forsta hand efter titel som verkstéllande direktor,
affarsomradeschef eller projektor. | andra hand kontaktades kundtjanst som varit behjélpliga att
hanvisa kontakt till ansvarig person. En standardmall fér mailutskick skapades och skickades till
respondenter for befintliga och planerade solcellsparker. Vid ett fordelaktigt svar bokades
telefonintervju och vid ett oférdelaktigt svar stalldes fragan om majlighet fanns till att svara pa

fragor via mejl. Om svaret uteblev helt gjordes ytterligare forsok till kontakt via telefon efter sju
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dagar fran initierad kontakt. Detta for att undersoka om kontakt skickats till ratt person. Vid
felaktig kontakt stalldes fragan om végledning kunde ske for att finna ratt kontakt alternativt
mojlighet att planera in en telefonintervju om ratt kontakt forst gjorts utan aterkoppling fran
respondenten. Nedan &r en sammanstéllning 6ver de 17 initierade solcellsparkerna, respektive
respons samt om en intervju genomforts eller inte. Kolumner bendmnda med ett X innebér att

vidare svar inte erhallits fran respondenterna.

TABELL 3. SOLCELLSPARKERNAS SVARSFORM UPPDELAT | BEFINTLIGA OCH PLANERADE PARKER
Befintliga parker Planerade parker

Solcellspark } 12|34 |5|6|7|8|9|10)11 |12| 13 | 14 | 15| 16 | 17
Respons Ja|JdafJajJdalJda|Ja|Ja|Ja|Ja|Nej] Ja |Ja| Nej| Nej| Nej| Nej| Nej

Intervjuform

(Mail/Telefon) T|IT|IT|T|TIMIM|T|X| X |Ne| X | X | X X1 X | X

Atta solcellsparker gav respons vilket resulterade i intervju med sju respondenter d& en respondent
representerar tva solcellsparker (3 och 4).och benamns vidare i studien som respondent 3. Tre av
sju respondenter representerar ett bolag dar investering initierats av kommunen. Tva &gs 50/50 av
kommun och privat bolag och ytterligare tva representerar privata bolag varav en av
respondenterna &r en mindre privat aktor. Initierad kontakt som togs med sju potentiella framtida
solcellsparker gjordes med avsikt att intervjua bolag som inte 4ger nagon solcellspark idag. Tva
av bolagen gav respons, ett av bolagen avbojde intervju och ett av bolagen gav respons men

aterkopplade inte vidare. Resterande fem bolag gav ingen respons pa initierad kontakt.

Intervjuade respondenter representerar solcellsparker som utformats utifran olika affarsmodeller.
Investeringsincitament, finansiering och hinder kan darfor skilja sig mellan dessa olika
respondenter pa grund av affarsmodellens utformning. Skillnaden mellan affarsmodeller &r
intressant och kan bidra till en variation av investeringsaktorer. Det kan resultera i att studien kan
vara av intresse for fler investeringsaktorer med olika investeringsincitament,

finansieringsalternativ samt méjlighet att underlatta hantering av eventuellt féreliggande hinder.

Utover ovan beskrivna respondenter har en individ inom omradet solenergi kontaktats. Johan
Lindahl ar anstilld vid svensk Solenergi och delaktig vid planering av ”National Survey Report of
PV Power Applications in Sweden 2016 utgiven av Swedish Energy Agency (2016). Vid en
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konsulterande intervju stalldes fragor om vilka incitament som kan ligga till grund for
investeringar i svenska storskaliga solcellsparker idag, hur branschen mar i dagslaget och hur den
forandrats med tidigare och radande regelverk samt hur Lindahl ser pa framtiden for storskaliga
solcellsparker i Sverige. OX2 (u.a.) har som vision att oka tillgangen till fornybar energi och
samtidigt skapa vinster for bade miljé och investerare med ett gemensamt mal om en hallbar
framtid. Intresset fanns darfor att kontakta investerare pa OX2 for att diskutera foretagets
finansiering och lonsamhet. Telefonkontakt togs med féretaget men det fanns tyvérr ingen

mojlighet for en investerare inom OX2 att stalla upp pa en telefonintervju.

3.6 Forskningsetiska principer

Studien tar hansyn till samt l&gger stor vikt vid etiska regler som informationskravet,
samtyckeskravet, konfidentialitetskravet, nyttjandekravet och falska férespeglingar. Samtliga
etiska regler aterspeglar sig direkt i intervjuguidens forsattsblad som skickas till intervjupersonen
innan intervjutillfallet samt presenteras for intervjupersonen vid start av intervjun. Dessutom
reflekteras de etiska reglerna genomgaende i studien i enlighet med hur empirin samlats in och
presenteras. De etiska principerna innebar att hansyn tas till att ingen deltagare far uppleva att
skada tagits i samband med studien, uppleva brist i samtycke, inskrankning pa privatliv, falska
forespeglingar eller undanhallande av viktig information under och efter studien (Bryman & Bell,
2015). Samtliga intervjupersoner bendmns som respondenter for att uppfylla
konfidentialitetskravet att ingen individ riskerar att ta skada av att delta i studien och pa sa vis

mojlighet att besvara intervjufragor med frihet utan risk for att bli utlamnad.

3.7 Tillforlitlighet, 6verforbarhet och palitlighet

Esaiasson et al. (2017) anser att de klassiska definitionerna av validitet kan delas upp i
begreppsvaliditet och resultatvaliditet. FOrfattarna menar att en god begreppsvaliditet med en hog
reliabilitet ger en god resultatvaliditet vilket i sin tur innebar en systematisk franvaro och att

matning gors av det som pastas matas.

Vid kvalitativ studie menar Bryman och Bell (2015) att vikt l4ggs vid analys av begrepp som
studerats snarare &n maétningar av validitet och reliabilitet. Forfattarna presenterar istéllet
tillforlitlighet, 6verforbarhet, palitlighet och konfirmering som anvandbara faktorer vid matning
av studiens trovardighet. Tillforlitlighet syftar till hur trovardigt resultatet ar fran studien vilket
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denna studie avser att uppna genom intervjuer med flertalet storskaliga solcellsparker i Sverige.
Endast en respondent fran varje organisation intervjuas vilket kan paverka tillforlitligheten.
Incitament kan skilja sig mellan individer och endast en intervju med en respondent fran varje
foretag kan darfor innebéra en begrénsning. Studiens intervjuer har resulterat i att en samstdmd

empiri har erhallits vilket indikerar pa en empirisk mattnad till att besvara studiens syfte.

Intervjuer med investerare till potentiella solcellsparker har gjorts med avsikt att uppna en
overforbarhet som innebédr mojlighet att 6verfora studiens resultat till annan kontext. De intervjuer
som genomforts med potentiella solcellsparker har varit med respondenter som representerar
studiens befintliga solcellsparker idag och deras motiv till aterinvestering. Intervjubortfall uppstod
for potentiella solcellsparker eftersom intervju avbojdes eller ingen aterkoppling gjordes fran
bolagen. Om inte intervjubortfall fran potentiella solcellsparker uppstatt hade eventuellt studien

kunnat resultera i ytterligare dverforbarhet.

Studiens empiriska palitlighet, formagan att uppna liknande resultat vid annat tillfalle, kan i viss
man diskuteras eftersom inte alla respondenter varit narvarande vid beslut nér investering
genomforts. Konfirmering indikerar om studiens forfattare har haft ett objektivt forhallningssétt
till studien sa att resultatet inte blivit paverkat av egna varderingar eller snedvridning av resultat
(Bryman & Bell, 2015). Konfirmering har férsokt uppnas genom studiens bada forfattares nérvaro
vid empiriinsamling for att minimera risken for missforstdnd fran respondenten eller att
forfattarnas egna asikter paverkar insamlad empiri. Vid samtliga intervjuer har ena parten stallt
fragor och andra parten lyssnat och reflekterat 6ver nastféljande fraga samt passande foljdfragor.
Vid kvalitativa intervjuer finns risk for att respondenter avsiktligen valjer att inte svara pa vissa
fragor pa grund av obehagskansla eller integritet, ndgot som forfattarna av studien forsokt att

minimera genom att halla deltagande respondenter och insamlad empiri anonym.

Bryman och Bell (2015) diskuterar vidare att det ar forskarens egen uppfattning som ar det
viktigaste redskapet vid insamling av empiri och att observationer och utformat resultat &r baserat
utifran forskarens egna intressen och vilja till att se samband mellan teori och empiri. Forfattarna
av denna studie har forsokt undvika detta genom att halla en objektiv installning under intervjuer

och transkriberat insamlad empiri.
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3.8 Generaliserbarhet

Urval av respondenter behdver goras eftersom empiriinsamling av en hel population &r
svaruppnaeligt. For att kunna generalisera resultatet ar det viktigt att finna representativa
respondenter for att kunna pavisa att resultatet inte ar unikt for urvalet (Bryman & Bell, 2015).
Incitament, finansiering och hinder fér respondenterna i denna studie har visat sig till stor del vara
samstammig vilket kan pavisa en generaliserbarhet i resultatet. Intervjuer gjorts med atta av tio
storskaliga solcellsparker i urvalet vilket gor att generalisering kan goras av incitament som legat
till grund for investering i atta solcellsparker som finns i Sverige idag. Kontakt med samtliga
storskaliga solcellsparker idag hade Okat generaliserbarheten. Vidare generalisering till vilka
incitament som kan ligga till grund for framtida investeringar kan dock inte géras for en hel

population och utan snarare hamta stod i studiens slutsats.
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4. Empiri
| detta kapitel presenteras inledningsvis en sammanstéllning Over respondenterna.
Empiriinsamling fran samtliga respondenter &r kategoriserade utifran studiens tre

huvudkategorier incitament, finansiering och hinder. Intervjuguide presenteras under bilaga 1.

4.1 Sammanstallning 6ver respondenter

Inledningsvis presenteras en sammanstallning dver studiens respondenter utifran initiativtagare till
investering, dgare samt forvaltare. Detta for att vidare under huvudkategoriseringarna studera om
incitament, finansiering samt hinder kan skilja mellan olika investeringsaktorer och paverka

investeringsbeslut.

TABELL 4 INTERVJUADE RESPONDENTER — INITIATIVTAGARE, AGARE OCH FORVALTARE.

Initiativtagare , .
Respondent . . Agare Forvaltare
till investering
1 Kommun Kommun Kommun (via ett helagt
kommunalt bolag)
2 Privat (mindre aktor) Privat (mindre aktor) Privat (mindre aktor)
Foretagets kunder erbjuds Fristaende ekonomisk
3 50% kommun, 50% privat | andelsagarskap i en fristaende forening som drivs av
ekonomiska forening bolagets kunder
4 Privat Privat Privat
5 Privat Privat Privat
6 Kommun Kommun Kommun
7 Kommun Kommun Kommun

4.2 Investeringsincitament

4.2.1 Bakomliggande drivkrafter
| stort sett alla respondenter har ett investeringsincitament att i nagon form bidra till
energiomstallningen och endast ett fatal solcellsparker initierades med ett investeringsincitament

om framtida ekonomisk lIénsamhet. Solcellsparkernas bidrag till energiomstaliningen sker framst

genom ett reducerat koldioxidutslapp.

Respondent 1 initierade en solcellspark med ett kombinerat investeringsincitament om framtida

I6nsamhet och att bidra till kommunens mal i energi- och miljoéfragor och darmed bidra till
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energiomstéliningen. Kommuners generella investeringsincitament till solcellsparker grundar sig
i att bidra till energiomstallningen. Vid investering menar respondent 1 att det fanns skatteméssiga
fordelar i form av avdrag mot egenkonsumerad elektricitet som stod for halva inkomsten som da
resulterade i en l6nsam solcellspark. Ar 2016 avskaffades den skattemassiga fordelen vilket

resulterat i att solcellsparken inte &r 16nsam idag.

Respondent 2 planerade att bygga ett vindkraftverk men insag efter radgivning fran en leverantor
att risken med att endast bygga ett vindkraftsverk var for stor. Alternativet som introducerades var
att investera i en solcellspark eftersom det innebar en lagre risk vid investering. Efter genomford
investering ser respondent 2 att investeringsincitamentet var investeringsrisken med ett
vindkraftverk jamfort med en solcellspark. Ett personligt energiintresse och dvertygelse om att alla
maste bidra till energiomstallningen var bidragande faktorer. Tre av respondenterna klargor att det
ar viktigt att bidra till energiomstéllningen och solcellsutvecklingen. Vidare forklarar respondent
3 att det framsta investeringsincitamentet var vardeskapande for bolagets kunder genom att erbjuda

kunder mdjligheten att &ga andelar i solcellsparker.

4.2.2 Energiomstélining
Tva av respondenterna klargor att det statliga investeringsstodet var det framsta incitamentet till
investering i respektive solcellspark. Respondent 5, som idag ager en solcellspark med planer pa
ytterligare en solcellspark, klargor att investeringsstodet varit avgdrande vid beslut och att
investering inte genomforts om investeringsstddet inte tillgodosetts. Respondent 7 forklarar att
foretagets huvudsakliga investeringsincitament till solcellsparken var en profilering av bolaget. En
forutsattning for investeringen var att andra, stabila fornybara energiresurser, redan var etablerade

i bolaget och utan tidigare etablerade fornybara energiresurser hade investeringen inte genomforts.

Samtliga respondenter tror i nagon form pa en positiv framtida ekonomisk utveckling for
solcellsparker. Om det ska finnas ndgon trovardighet i energiomstallningen fran fossila branslen
till fornybar energi tror Respondent 1 att framtida elpriser kommer att stiga. Ett Okat elpris skulle
innebara fler investeringar i solcellparker. Respondent 7 & mer aterhallsam och menar att det
framtida elpriset inte &r kontrollerbart. Lindahl &r av delad mening med respondent 7 nér det géller
osékerhet kring framtida elpriser men anser att en 6kad utvinning och anvéndning av fornybar

energi innebér en lagre marginalkostnad. Teknikutvecklingen inom solcellsindustrin utvecklas
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kontinuerligt samtidigt som kostnaderna sjunker och effektiviteten 6kar vilket kan bidra till
solcellsparkers framtida lonsamhet pastar Lindahl. Solenergi ar ett komplement till energimixen
enligt Lindahl som anser att det kan vara rimligt att solenergi star for 5-10 procent av Sveriges
energimix. Vidare forklarar Lindahl att en bred energimix ar nodvandig. Det gar inte att enbart
anvanda sig av ett energislag om ett samhélle ska uppnda en 100 procentig fornybar
energiutvinning. Respondent 4 utesluter inte att solcellsindustrin kan géra samma utveckling som
vindkraft i form av marknadsandelar och hdvdar att det &r en tillvixtmarknad med ett ekonomiskt

varde som fordubblats de senaste aren.

4.2.3 Placeringsmajlighet
Respondent 4 menar att det finns gott om plats i Sverige for att placera solcellsparker eftersom
solcellsmoduler inte behdver nagon specifik placering. Daremot menar respondent 2 att ett
energibortfall sker vid transportstrdckor av utvunnen elektricitet. Vidare forklarar respondent 8 att
solcellsparker inte forstor odlingsmark, nar anlaggningen plockas bort ar det fritt fram att anvanda
marken for odling om behov finns. Dessutom kan solcellsparker monteras snabbt och kraver lite
underhall. Respondent 2 pastar att en solcellspark &r underhallsfri i forhallande till ett

vindkraftverk samt att solcellsparker kan placeras nara allménheten utan att stéra omgivningen.

Respondent 3 pastar att energiutvinning via vind innebar en lagre kostnad och hogre kapacitet an
energiutvinning via sol. Daremot innebdr energiutvinning via vind en negativ paverkan pa
landskapet och allmanheten, vilket resulterat i ett intresse fran bolagets kunder att kopa andelar i
solcellsparker framfor vindkraftsparker. Framsta fordelen med solcellsparker i forhallande till
vindkraftsparker ar att solcellsparker inte ger ifran sig nagra ljud och smalter in i landskapet.
Vidare menar respondent 3 att det &r viktigt att energiresurserna fordelas mellan férnybara
energiresurser. Solcellsparker beskrivs som ett komplement vid investeringar inom fornybar
energi och som ett komplement med lagre kostnad &n tidigare investeringar i vindkraft.
Respondent 2 havdar exempelvis pa att kostnaden for ett vindkraftverk ar mer an dubbelt sa hog

som vid en solcellspark.

Flertalet respondenter argumenterar for fordelen med kombinationen mellan vindkraft- och
solcellsparker. Delvis eftersom ledningarna till vind- eller solcellsparken redan finns, elnétets

kapacitet kan utnyttjas pa basta satt men framfor allt eftersom energiresurserna kan kompensera
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varandra da solenergi till storsta del utvinns under sommartid och vindkraft under vintertid.
Vindkraft kan bidra med energiutvinning nar solen inte lyser och solen bidrar nar det inte blaser.
Vidare lyfter daven respondent 1 att vattenkraft kan kombineras med vindkraft och solenergi.
Energibolag har ett ansvar att leverera elektricitet till sina kunder. En kombination av energislagen
sol, vind och vatten innebér att energibolagen kan leverera fornybart utvunnen elektricitet
oberoende av att elektricitet utvinns vid olika tidpunkter. Lindahl belyser att kombinationen

vindkraft och solenergi ar fordelaktig eftersom elnatets kapacitet utnyttjas pa basta sétt.

4.3 Finansiering

4.3.1 Utformning av investeringskalkyl
Majoriteten av respondenterna forklarar att en investeringskalkyl utformas genom att intakter och
kostnader stalls mot varandra. Vid ett positivt ekonomiskt utfall tar styrelsen beslut om investering
ska genomforas. Solcellsparkens totala kostnad kan enligt respondent 2 delas upp i tre relativt lika
summor avseende byggnadsstallningar, solceller och arbetskostnader. Fyra av respondenterna
havdar att I6pande kostnader dr sa pass laga i en solcellspark att de inte &r betydelsefulla vid

uppréttande av investeringskalkyl.

Flertalet respondenter forklarar att lopande kostnader i en solcellspark i stort sett &r obefintliga
jamfort med en vindkraftspark. Det innebdr en kostnadsbesparing i investeringskalkylen for en
solcellspark. Vidare forklarar majoriteten av respondenter att framtida osakerheter i elpriset och
elcertifikat inte gar att kontrollera vilket bidrar till en osdkerhet for framtida intékter. Det laga
elpriset resulterar i en anstrangd kalkyl och respondent 8 har darfor satt ett lagt elpris i
investeringskalkylen. Flera av respondenterna trycker pa att andra incitament dn l6nsamhet maste
ligga till grund for investering. Respondent 2 kunde konstatera att solcellsparken inte skulle
innebédra nagon lonsamhet de forsta tio aren, investeringen gjordes med férhoppning om ett
framtida stigande elpris. For att uppna en ekonomisk hallbarhet forklarar respondent 4 att
solcellsparker behdver byggas storskaligt. Ett framtida stigande elpris till foljd av en dkad
marknadsutveckling kan innebdéra att stédsystem férsvinner och att en fordel med att investera nu

kan vara att vardet pa solcellsparken kan véxa i takt med marknadsutvecklingen.

Sju av atta solcellsparker har delvis finansierats med investeringsstod. Parken som inte anvant sig

av investeringsstod har ingen forklaring till varfér investeringsstédet inte anvandes da respondent
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1 inte var delaktig vid investeringsbeslut. Respondent 2 menar att investeringsstodet var en viktig
del i en redan anstrangd kalkyl och har vidare finansierat solcellsparken med eget kapital fran
enskilt bolag samt belaning av privat fastighet. Respondent 5 menar att investering inte hade
genomforts i befintlig eller planerats till en framtida solcellspark om inte investeringsstddet fanns.

Fyra av solcellsparkerna har anvént eget kapital till finansiering och tva av dem har anvént lan.

4.3.2 Osdkerhet i investeringskalkyl
Samtliga respondenter havdar att placeringen av anlédggningen ar viktig och att finna en yta som
kan innebéra en kostnadsbesparing i investeringskalkylen har en stor betydelse. Respondent 2 har
placerat solcellsparken pa privat mark vilket resulterat i en kostnadsbesparing till foljd av
placeringen. Respondent 3 har tva solcellsparker dar kostnadsbesparing har gjorts i bade placering

och skyddsanlaggning i form av stangsel och larm pa grund av ytans tidigare anvandningsomraden.

Kalkylhorisonten for en solcellspark ar enligt tre av respondenterna mellan 20-35 ar. Vidare havdar
respondent 3 att kalkylhorisonten inte ar nagot deras kunder lagger sa stor vikt vid, det ar vardet i
att gora en hallbar investering. Vidare betonas att investeringen inte ar I6nsam pa kort sikt utan att
det finns en langsiktig forhoppning om stigande elpriser som kan resultera i att investeringen blir
Ionsam. Ett Okat elpris kan enligt respondent 2 med stor sannolikhet innebdra mer investeringar i
storskaliga solcellsparker, men idag ar det en stor investering for en liten avkastning. Vidare
forklarar tva av respondenterna att nedskrivningar har gjorts i solcellsparkerna i forsok att 6ka

Iénsamheten pa grund av de senaste arens laga elpriser.

Samtliga respondenter forklarar att inga kéanslighetsanalyser har gjorts vid utformning av
investeringskalkyl. Respondent 7 forklarar att bolaget anvander sig av en investeringsbudget som
avgor om investering ska genomforas eller inte. Kéanslighetsanalys utformas pa framtida elpriser
for bolagets samtliga investeringar gemensamt men inte pad enskilda investeringar. Tva av
respondenterna forklarar att en investeringskalkyl ska béra sig sjalv genom att ga jamnt ut.
Respondent 3 menar att deras kunder inte ar sd medvetna att kanslighetsanalyser utformas géllande
framtida osékerheter i elpriser och kassafloden eftersom det inte &r de faktorerna som driver
kunderna till beslut om investering. Det handlar om varde till kund, intakter genereras fran andra

energiresurser.
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4.3.3 Investeringsaktorer
Lindahl beskriver solenergi som ett populért energislag hos allménheten. Respondent 4 tror att det
framst & kommuner och energibolag som valjer att investera i storskaliga solcellsparker medan
Lindahl argumenterar for att det ar bolag som vill ligga i framkant och testa pa ny teknik som
véljer att investera. Det dr bolag som kan ténka sig lagre kalkylréntor och istdllet generera intakter

fran marknadsforingen av att vara ett hallbart foretag enligt Lindahl.

Ett argument som respondent 1 framfor ar att det inte gar att rada 6ver solens stralar och att bolaget
darfor inte kan satta ett lonsamhetskrav pa solcellsparken. Respondent 7 forklarar att dgarna har
ett avkastningskrav pa insatt kapital i bolaget men att kalkylrantekravet ar lagre an normalt.
Investering i den befintliga solcellsparken handlade till stor del om profilering av bolaget. Om
solcellsparken endast baserats utifran ett avkastningskrav sa hade investering inte genomforts.
Respondent 7 som har planer pa att bygga en ny solcellspark tillsammans med ett annat bolag
forklarar att den planerade solcellsparken har ett hogre avkastningskrav &n den befintliga, vilket
framst beror pa att investeringen gors tillsammans med ett annat foretag. Generellt s &r I16nsamhet
det storsta incitamentet till investering menar respondent 2 som forklarar att solcellsparkens laga
avkastning kan vara en naturlig forklaring till att fler foretag inte finner intresse och darfor véljer
att inte investera i solcellsparker. I kombination med att tekniken blir béttre, kostnaden sjunker

och effektiviteten 6kar pa solceller tror Lindahl att solcellsparker kan bli lonsamma i framtiden.

4.3.4 Affarsmodell
Sex av atta solcellsparker saljer utvunnen elektricitet till Nord Pool mot spotpris. Tva
solcellsparker anvéander forséljning av andelar som affarsmodell. Bolaget bygger solcellsparker
dar andelar séljs vidare till kunder som tillsammans bildar ekonomiska féreningar. Respondent 3,
som representerar bolaget med forsaljning av andelar i solcellsparker, menar att intresset fran
kunder inte langre ar lika starkt for vind utan har istéllet riktats mot solenergi. Nar solcellsparken
ar byggd séljs andelar vidare till bolagets kunder som i sin tur bildar ekonomiska féreningar som
skoter drift och lopande forvaltning. Deldgarna i solcellsparken séljer utvunnen elektricitet pa
spotpris via Nord Pool dar intakter fordelas mellan deldgarna. Framsta beslutskriteriet vid
uppforandet av den senaste solcellsparken var en lénsam andelsfoérséljning i den befintliga
solcellsparken. Andelsforsaljningen &r Iénsam enligt respondent 3 men det ar inte intékterna fran

forséljningen som &r orsaken till att solcellsparker byggts utan mojliggérandet for bolagets kunder
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att aga andelar och bidra till det hallbara samhallet. Kundvardet som bolaget far fran forsaljningen
varderas hogre an den ekonomiska lI6nsamhet som bolaget far fran att salja andelar. Respondent 3
forklarar att bolaget har fatt en helt ny profil och att organisationen har utvecklats pa ett satt som
aldrig hade varit mojligt utan en styrelse som var vagade ta chanser. Nér solcellsparkerna kommit
upp i stor skala innebar det ytterligare I6nsamhet. Tiden som bolaget behdver finansiera
investeringen ar valdigt kort och finansieras med likvida medel fran bolaget eftersom bolaget far

tillbaka investeringen efter bara nagra manader nar forsaljning av andelar genomforts.

Bolagets kunder som koper andelar i solcellsparkerna, forklarar respondent 3, kommer fran stora
etablerade foretag som har mojlighet att ta stallning till hallbarhetsfragor. Intresset ar inte stort fran
medelstora eller mindre foretag. Respondent 1 menar att sélja utvunnen elektricitet mot Nord Pool
inte ar nagon bra affarsmodell och fyra av respondenterna tycker att en framtida forséljning av
andelar i solcellsparken ar intressant. En affarsmodell som respondent 7 har forsokt etablera men

forklarar att det an sa lange saknas kunder som ar intresserade av att kdpa andelar i parken.

4.4 Hinder
4.4.1 Miljopolitik

Respondent 3 och 4 forklarar att det finns en osakerhet med stodsystem och att ett stodsystem som
kommer och gar resulterar i en osakerhet éver vad som kommer finnas kvar eller inte. Elcertifikat
som bidrar till intaktsflodet i solcellsparker samt skatteregler, lagar och andra regelverk paverkar
beslut om investering eftersom intaktsfléden blir svara att prognostisera. Regeringen har en
proposition gallande avveckling av fossila branslen pa lang sikt. Respondent 1 forklarar att
miljopolitiken kan ligga till grund for att inte fler investeringar gors idag. Alla solcellsparker
oavsett kapacitet bidrar till en mer hallbar utvinning av elektricitet och darmed till
energiomstéliningen. En skattemassiga fordel togs bort under 2016 vilket resulterat i att
solcellsparken som respondent 1 representerar inte ar lénsam idag. Om investeringsbeslut tagits
idag skulle investeringen troligtvis inte genomféras eftersom det skatteméssiga avdraget

representerade halva intékten fran utvunnen elektricitet.

4.4.2 Placeringsforutsattning

Respondent 4 forklarar att det ar viktigt att placera solcellsparken pa en yta som gar att koppla till
elnatet. Begrénsning i elnét kan vara ett hinder for solcellsparkens placering och darmed méjlighet
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till investering. En kapacitetsbegrénsning i elnétet innebér att utvunnen elektricitet inte kan
tillvaratas. En utbyggnad av elnétets kapacitet kan daremot gora det mojligt. Lindahl argumenterar
for att det inte finns en begransning i elndtets kapacitet att ta emot utvunnen elektricitet.
Respondent 4 forklarar vidare att andra primdra forutsattningar for en solcellspark ar att hitta en
yta med bra lage utan foremal som ger skugga samt maéjlighet till sammankoppling med elnét. Tre
av respondenterna forklarar att en optimal placering av en solcellspark ar i anslutning till en
vindkraftpark eftersom elektricitet utvinns vid olika tidpunkter pa dygnet och att utvinningen av
elektricitet da kompletterar varandra och pa sa vis anvands elnétets kapacitet pa basta satt. Den
geografiska aspekten ar viktigt att ta hansyn till vid placering av solcellsparken eftersom den kan

paverka solcellsparkens mojlighet att sammankopplas med elnatet.

Ytterligare hinder forklarar respondent 3 &r att det inte finns tillrackligt med mark att placera
solcellsparker pa och att det finns en begransning i vad marken kan anvandas till. Det kan finnas
en begransning i den lokala ytan som finns tillganglig. Allménhetens nyttjanderatt till marken samt
mojlighet till att utnyttja marken som odlingsmark menar respondent 3 har en paverkan pa
mojligheten att bygga en solcellspark. Vidare forklarar majoriteten av respondenterna att
solcellsparken behdver avgransas i nagon form for att undvika att bli forstord eller bestulen vilket

begrénsar mojligheterna ytterligare.

Det finns ett hinder i form lagringsmojligheter idag for solcellsindustrin. Ett framtida alternativ for
elbolagen skulle vara att kunna lagra elektricitet och pa sa vis skapa en jamn utvinning och
kapacitet menar respondent 5, som vidare forklarar att utvecklingen inom lagring av elektricitet
till solcellsparker troligtvis kommer att ta fart med tanke pa efterfragan av elektricitet i takt med

utvecklingen av exempelvis elbilar.

-29-



5. Analys
| detta kapitel analyseras och jamfors studiens empiri med teoretiskt ramverk. Analysen utgar

fran studiens tre huvudkategorier med en indelning under respektive kategori.

5.1 Investeringsincitament

5.1.1 Bakomliggande drivkrafter
Respondenternas investeringsincitament ligger till grund for genomférda investeringar och ar av
betydelse for framtida investeringar i solcellsparker. Investeringsincitamenten som legat till grund
for investering har for nagra av respondenterna resulterat i fler investeringar med samma
incitament, medan for andra sa kravs nya incitament for att fler investeringar ska genomforas. Ett
investeringsincitament som samtliga respondenter lyfter ar att bidra till ett mer hallbart samhille.

Det ar fa respondenter som har ekonomisk I6nsamhet som investeringsincitament.

Hangivenhet mot ett hallbart samhalle kan beskrivas som ett incitament utifran respondentens
primara drivkraft till att bidra till en positiv miljéutveckling. En samstammig hallbarhetsprofil med
investeringar inom fornybar energi forvantas ersattas av andra syften och incitament &n
vinstmaximering (ibid). Respondenterna visar pa en samstammig hallbarhetsprofil utan ett
huvudsakligt vinstmaximeringsperspektiv. Det tyder pa att investeringar i solcellsparker
genomfors ur ett institutionellt perspektiv och att investering inte baseras pa vad Bergek, Mignon
och Sundberg (2013) forklarar ar rationella grunder. Respondenterna visar pa en
innovationsmottaglighet eftersom investeringar genomfors trots en osaker teknikutveckling (ibid).
Den svenska marknadens drivkrafter kan kategoriseras utifran ett miljomassigt motiv i forsta hand
och i andra hand direkta fordelar och till sist instrumentala motiv vilket kan visa pa en form av

entreprendrskapsperspektiv (Bergek & Mignon, 2017; Bergek, Mignon & Sundberg, 2013).

5.1.2 Investeringsaktor
Aktorer som initierat och genomfort investeringar i solcellsparkerna &r av varierande karaktar.
Respondent 2 med ett energiintresse och en kénsla av ansvar till att bidra till energiomstallningen
som drivkraft resulterade i en investering i solcellspark istallet for ett vindkraftverk och kan liknas
vid vad Bergek, Mignon och Sundberg (2013) menar &r ett entreprendrskapsperspektiv.
Bakomliggande drivkrafter och hinder paverkar investeringsincitament vid val av mellan

fornybara energikéllor och kan dven skilja mellan avsikten med utvunnen elektricitet, som mellan
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storskalig utvinning for forsaljning och egenutvinning (Bergek, Mignon & Sundberg, 2013;
Bergek & Mignon, 2017). Respondent 3 som séljer andelar i solcellspark har som incitament att
gora det mojligt for sina kunder att bidra till ett mer hallbart samhalle och pa sa vis ge ett varde till
kund som inte baseras utifran ett vinstmaximeringsperspektiv. Trots olika affarsmodeller mellan
respondenterna tyder det pa att det finns en samstammig syn pa viljan att bidra till en
energiomstélining framfor vinstmaximering. Detta inkluderar &ven det kommunala bolaget som
respondent 1 foretrader. Investeringens huvudsakliga incitament var ekonomisk lonsamhet och att
bidra till kommunens mal i energi- och miljofragor inom fornybar energi. Idag &r solcellsparken
inte 16nsam men bidrar till kommunens mal i energi- och miljéfragor. Respondent 1 menar att alla
kommundgda bolag investerar med ett Overgripande incitament om att bidra till

energiomstéllningen.

Solcellsparkerna som ar initierade fran ett delagt bolag menar att investeringsincitament ar baserat
pa efterfrdgan av kunder och en profilering av att vara ett hallbart féretag. Kommunéagda bolag
visar mindre personlig anknytning vid investeringsbeslut eftersom incitament till investering
primart kommer fran kommunen. Formella institutioners efterfragan kan leda till kansla av tvang
vid investering samtidigt som det kan vara engagerande eller initiativtagande (Mignon & Bergek,
2016). Solcellsparkerna blir ett redskap for kommunerna att uppna klimatmal och bidra till en
energiomstallning. Studiens deldgda bolag visar ett strategisk fokus pa kunder och profilering av
foretaget som investeringsincitament med intresse till att investera i solcellsparker. Respondent 3
forklarar att investeringen inte grundar sig i annat an en kansla av att det finns ett hdgre intresse
for solcellsparker jamfort med vindkraftsparker. Kanslan bygger pa att solcellsparker stor
allmanheten mindre vilket visar pa investerarnas engagemang i energiomstallningen och
personliga drivkraft till att genomfora investeringar som inte paverkar omgivningen negativt.
Investeringsbeslutet till solcellsparker kan darmed paverkas av utomstaende aktoérer for att
uppfylla 6vergripande mal men &ven paverkas av investerarens bakgrund, personliga instéllning
och professionella historia (Masini & Menichetti, 2013). Liten paverkan pa omgivningen resulterar
i att det inte blir motstand fran allménheten vid uppforande av solcellspark till skillnad fran en

vindkraftspark vilket underlattar genomférandet av investeringen.
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5.1.3 Energiomstéllning
Globala och nationella mal, politisk styrning samt en teknisk genomforbarhet skapar drivkrafter
och forutsattningar for att framja fornybar energiutvinning och bidra till en energiomstélining.
Icke-finansiella faktorer som paverkar investeringar inom fornybar energi ar regelverk och
miljopolitik som lyder i landet (Masini & Menichetti, 2013).

Strategi och mal mot en energiomstéllning &r en viktig faktor mot ett mer hallbart samhélle och en
bidragande kraft till solcellsindustrins tillvaxt. Det huvudsakliga malet &r att mer fornybar
energiutvinning skall minska koldioxidutslapp och darmed minska klimatpaverkan. For att
uppfylla dagens mal mot minskad klimatpaverkan behdver fornybara energiresurser utvecklas
(Lee & Zhong, 2014). Solcellsindustrin och andra fornybara energiresurser framjas darfor i
utvecklingen mot en energiomstéllning. Detta eftersom att solcellsparker generellt inte ar en
I6nsam investering idag, vilket respondent 1 bekraftar och menar att det krdvs mer investeringar i
solcellsparker for att uppna ekonomisk lonsamhet. Det resulterar i att kravet pa lonsamhet utifran
ett vinstmaximeringsperspektiv idag ersatts mer och mer av investeringar som ger varde av andra
former (Bergek & Mignon, 2017). Lindahl menar att solcellsparker kan bli Ionsamma i framtiden
eftersom en positiv teknikutveckling resulterar i lagre kostnader och 6kad effektivitet. Utveckling
mot framtida l6nsamma solcellsparker i kombination med dagens stodsystem, kan skapa
gynnsamma forutsattningar for framtida investeringsbeslut. Incitament till en energiomstallning i
kombination med ett vinstmaximeringsperspektiv kan darfor i framtiden bli mojligt till foljd av
utveckling av teknik, lagre kostnader och hogre effektivitet pa solcellsparker. En teknikutveckling
mot framtida lonsamma solcellsparker skulle innebéra att investerarnas underliggande motiv,
riskpreferens, avkastningskrav, forvantningar, befintliga resurser och alternativa investeringar
forandras vilket har en avgdrande betydelse for politiskt marknadsutveckling (Bergek, Mignon &
Sundberg, 2013).

Solcellsindustrin har fordubblat sitt varde de senare aren enligt respondent 4. Kombinationen av
solcellsindustrins marknadstillvéxt och den tekniska utvecklingen via solenergi visar ett samband
pa att kostnaden reduceras med 20 procent varje gang solcellers produktionskapacitet fordubblas
(Swansons, 2006). Det kan innebdra att etablerade solcellsparker forlorar konkurrenskraft i
framtiden i och med att alltmer kostnadseffektiv teknik utvecklas. Det kan resultera i att

investeringar som genomforts anvander ineffektiv teknik till féljd av marknadsutveckling. Den
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teknologiska utvecklingen, osdkerhet i framtida kostnader och I6nsamhet &r grundldggande
osakerheter vid investeringsbeslut (Nicolli & Vona, 2016). For att uppna en energiomstallning
krdvs mer investeringar och en osékerhet i den tekniska utvecklingen bor inte ligga till grund for
att avvakta med investeringar. Vérdet av en tidig etablering i en vaxande marknad och en
forhoppning om att solcellsparken kan ¢ka i véarde i framtiden &r ett incitament till att investera
enligt fyra av respondenterna. Investerarnas kompetens inom investeringsomradet och
riskpreferens till ny teknik med hog osékerhet paverkar installningen till investering (Masini &
Menichetti, 2013).

Tekniken &r en drivkraft for investeringar inom fornybar energi enligt Lindahl, ytterligare faktorer
som miljopaverkan fran fossila branslen, klimatférandringar och energisékerhet utgér gemensamt
en grund till att fornybar energi forvéntas vara den snabbaste véxande energiresursen globalt
(Sadorsky, 2012).

5.1.4 En optimistisk framtid
Respondent 4 tror pa fortsatt stark tillvaxt for solcellsindustrin och utesluter inte att
solcellsindustrin kan géra samma utveckling som vindkraftsindustrin gjort i Sverige. Lindahl
instdammer till viss del och menar att det &r rimligt om 5-10 procent av Sveriges energi i framtiden
utvinns fran solenergi vilket innebar en stor utvecklingspotential for solcellsindustrin i Sverige.
Energiutvinning via vind och sol ar de framsta fornybara energiresurserna som det utformats
internationella avtal kring for forbattrad energiférbrukning, minskade utslapp av vaxthusgaser och
6kad anvandning av fornybar energi (Romano et al. 2017). Solcells- och vindkraftsindustrin
varierar i marknadsandelar och mognad. En tillvédxt och lénsam investering i en solcellspark
tillsammans med internationellt utformade avtal for att framja solenergi skulle kunna ligga till

grund for ytterligare tillvaxt.

5.2 Finansiering av solcellsparker

5.2.1 Energiomstallning
Att investera i solceller tidigt kan resultera i att vardet av solcellsparken 6kar i takt med en
energiomstéllning och marknadsutveckling inom teknik. En analys av riskfaktorer kan ge
investerare en Overgripande bild av politiska risker och mojligheter med investeringar inom

solcellsindustrin (Masini & Menichetti, 2012). En osékerhet kring vart elpriset kan att leda i
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framtiden gor att det kan vara attraktivt for investerare med en tidig etablering pa marknaden.
Asymmetrisk information om marknadsutveckling leder foretag till att paskynda investeringar for
att vara i framkant (Morellec & Schurhoff, 2011) och ta del av konkurrensfordelar. Men kan dven

resultera i att investerare valjer att inte investera pa grund av marknadens osakerhet.

En liten del av varldens energiproduktion utvinns fran férnybara energiresurser och storskalig
utvinning ar vasentligt for att halla nere kostnader och generera en ekonomisk hallbarhet enligt
respondent 4. Utvecklingsbehov finns for att utnyttja storskalig effekt av solcellsparker (Destouni
& Frank, 2010) och det kravs omfattande investeringar for att en energiomstallning till fornybara
energiresurser ska vara mojlig. En hallbar strategi behéver utformas som tillfredsstaller regering,
investerare och allmanhet (Masini & Menichetti, 2012). En samlad efterfraga fran institutioner for
energiomstallning leder investerare fran vinstmaximerande investeringar till investeringar som ger
andra varden (Mignon & Bergek, 2016). Kommuner har externa krav fran regering i miljé- och
energimal till skillnad fran privata bolag dér krav kan komma fran aktieagare eller kunder som
efterfrdgar en mer hallbar strategi. En samstammig bild fran respondenter att alla individer pa
nagot vis behover bidra till energiomstéllningen och vérdet av att vara ett hallbart féretag har blivit
mer betydande dn en ekonomisk I6nsamhet. Globala och nationella mal satter hogre krav pa
kommuner att bidra till energiomstéliningen vilket skiljer sig mot de krav som privata bolag kan
ha dar kravet mer kan handla om profilering av bolaget eller personligt intresse fran investeraren.
Det kan tyda pa att kommuner har mer externa krav att ta hansyn till medan privata bolag har
interna krav att uppfylla som delvis kan grunda sig i externa patryckningar fran bolagets

intressenter.

5.2.2 Investeringsaktorer
For att uppna en energiomstallning med nationella och globala mal kravs finansiering fran fler
aktorer an regeringen (Masini & Menichetti, 2013; Bergek, Mignon & Sundberg, 2013) vilket gor
att privata finansidrer har en nyckelroll i behovet av 6kad finansiering (Masini & Menichetti,
2012). Avkastning ar enligt respondent 2 det priméara incitamentet till att investera. En rationell
investering ar den med hdg avkastning och lag risk (Wistenhagen & Menichetti, 2012) och
respondent 2 menar att fler investeringar inte gors av privata finansiarer eftersom en investering i
en solcellspark inte genomfors pa rationella grunder. Utvinning av elektricitet gar inte att styra

over vilket gor det svart att finna finansiarer till investeringsprojekt inom fornybar energi eftersom
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avkastning inte kan garanteras (Wustenhagen & Menichetti, 2012, Alagappan, Orans & Woo,
2011, Destouni & Frank, 2010). Respondent 1 argumenterar darfor att det inte gar att sétta ett
Ionsamhetskrav pa en solcellspark. Osdkerhet i framtida kassafloden och ny teknik innebar ett
motstand fran privata finansiarer eftersom det &ar svart att bedoma solcellsparkens lonsamhet. Vid
anvandning av redan provad teknik kan investeringar 6ka eftersom prognoser pa framtida
kassafloden och avkastning kan utformas (Masini & Menichetti, 2012). Investeringar i
solcellsparker grundar sig inte i l6nsamhet utan andra varden som profilering, kundvéarde, bidrag
till energiomstalining och engagemang som i sin tur kan generera ett ekonomiskt varde for bolaget

trots osakerheter i investering och framtida kassafloden.

Flertalet respondenter beskriver att det ar elbolag och foretag som vill differentiera sig pa
marknaden som bidrar till 6kade investeringar inom fornybara energiresurser (Mignon & Bergek,
2016). Lindahl menar att det ar investeringsaktorer som vill ligga i framkant och testa pa ny teknik
som valjer att investera i solcellsparker och att intakter kan genereras fran marknadsforingen av
att vara ett hallbart foretag. Kalkylrantor och lonsamhet ar darfor inte lika avgorande vid
investeringsbeslut i solcellsparker i jamforelse med andra investeringar. Det har till viss del visat
sig i studien men investeringsaktorerna visar framst pa ett kollektivt engagemang att bidra till

energiomstéliningen.

5.2.3 Investeringskalkyl och osékerhet
Osakerheter foreligger kring intakter pa grund av elpris och elcertifikat vilket gor de svart att fa ett
positivt utfall pa en investeringskalkyl. Flertalet respondenter forklarar att investeringen har
berdknats med en lang kalkylhorisont eftersom vetskap fanns om att elpriset var lagt vid
investeringstillfallet och att det tar lang tid innan investeringen blir Ionsam. Det &r en utmaning att
uppna lonsamhet i en solcellspark och langsiktiga positiva kassafloden behdver genereras for att

tdcka grundinvestering och I6pande kostnader (Alagappan, Orans & Woo, 2011).

Tva solcellsparker har gjort nedskrivningar med férhoppning om att 6ka solcellsparkens Ionsamhet
och samtliga respondenter forklarar att inga ké&nslighetsanalyser utforts innan investering. En
kanslighetsanalys kring elpris och kassafléden innan investeringsbeslut hade eventuellt resulterat
i att nedskrivningar inte hade behdvt utforas. Elpriset ar kansligt for svangningar pa marknaden

(Linnerud & Simonsen, 2017) och respondent 3 havdar att andelsagarna inte ar sa medvetna om
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kanslighetsanalyser pa framtida osékerheter i elpriser och kassafléden eftersom det inte ar de
faktorerna som ligger till grund for investering. Ekonomisk lénsamhet &r inte lika betydelsefullt
vid investering inom solenergi (Mignon & Bergek, 2016; Nicolli & Vona, 2016; Masini &
Menichetti, 2013), utan det &r kanslan av att bidra till ett hallbart samhélle, energiomstéallningen

och avvecklandet av fossila bréanslen som ger vérde till investerarna.

Solcellsparker ar i stort sett underhallsfria vilket kan innebara en kostnadsbesparing. Flera
respondenter jamfor solcellsparkerna med investering inom vindkraft dar underhallskostnaderna
ar hoga. Investeringar gors med forhoppning om langsiktig Ionsamhet till foljd av stigande elpriser.
Storskaliga solcellsparker behdvs for att uppna ekonomisk hallbarhet. En placering som &r
kostnadsfri, pa privat mark eller pa en yta som ar inhagnad med skyddsanlaggning kan paverka

investeringskalkylen positivt i jamforelse med att kdpa eller arrendera marken.

5.2.4 Tillgang till kapital

Solcellsparkerna har finansierats med investeringsstod, eget kapital och lan. Betydelsen av
investeringsstodet varierar mellan respondenterna och kan bero pa solcellsparkens &garstruktur.
Avkastningskrav, incitament och hinder kan skilja sig mellan olika investeringsaktorer och ha en
inverkan pa bolagets tillgang till kapital. Ingen av respondenterna har tillfort nytt kapital via
nyemittering eller aterkdp av aktier, daremot har en privat fastighet belanats av respondent 2.
Investeringsbeslut paverkas av tillgang till finansiering i form av eget kapital och lan samt
mojlighet att tillfora nytt kapital (Butler et al. 2011).

Det kan finnas ett behov av att utnyttja de stodsystem som finns idag pa grund av den osakerhet
som finns i hur lange dessa stodsystem kommer att tillgodoses. Med en optimistisk framtidstro om
stigande elpriser kan investeringar genomfdras med férhoppning om framtida lonsamhet. Globala
och nationella mal satter krav pa kommuner att bidra till energiomstéllningen och minska
beroendet av fossila bréanslen genom att tillgodose stodsystem och utveckla en nations energimix
(Lee & Zhong, 2014). Det satter krav pa energibolag att stialla om energimixen till fornybara
energiresurser vilket Sadorsky (2012) och Alagappan, Orans och Woo (2011) menar &r en av
orsakerna till att fler investeringar genomfors i fornybar energi med férhoppningen om att uppna

globala miljomal.
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5.2.5 Utveckling av teknik och affarsmodeller
Till féljd av teknikutvecklingen har kostnaden for solcellsmoduler minskat och resulterat i lagre
investeringskostnader i solcellsparker idag. Lindal intygar att en teknikutveckling innebér
sjunkande kostnader och en dkad kapacitet pa solcellsmoduler kan innebéra att solcellsparker blir
I6nsamma i framtiden. Produktionskostnaden av fornybara energikallor har minskat i takt med att
produktionstakten 6kat vilket i sin tur bidrar till avvecklandet av fossila bréanslen (Sadorsky, 2012).
Léagre kostnader till f6ljd av teknisk utveckling kan vara till fordel for ekonomiskt anstrangda
kalkyler. Lagre initial investeringskostnad kan leda till ett 6kat intresse for investerare med kortare
kalkylhorisont och mindre kapital som behdver tillgodoses vid investeringstillfallet. Sammantaget

kan ndmnda faktorer bidra till en fortsatt exponentiell tillvéxt och 6kade investeringsmdjligheter.

Sex av atta solcellsparker séljer utvunnen elektricitet mot Nord Pool och forklarar att parkerna inte
ar lonsamma idag. Endast solcellsparkerna som séljer andelar vidare till ekonomiska féreningar
kan visa pa en lonsamhet. Tre av respondenterna tycker att andelsforsaljning ar en intressant
framtida affarsmodell. Vidare forklarar respondent 7 att intresset finns att utforma denna typ av
affarsmodell men att det saknas kunder som vill kdpa andelar i parken. Respondent 3 forklarar att
det &r stora etablerade foretag med mycket kapital som ar villiga att képa andelar i solcellsparkerna.
Medelstora och sma foretag har annu inte visat detta intresse, vilket kan bero pa att medelstora och

sma foretag saknar kapital till att gora investering, snarare an investeringsvilja.

Vid forsaljning av andelar behdver finansiering endast géras under en kort period vilket &r positivt
for solcellsparkens investeringskalkyl. Andelsforséljning som affarsmodell kan dérmed vara
affarsmassigt lonsam och innebéra 6kade investeringar i solcellsparker. Innovativa affarsmassiga
I6sningar kan bidra till utveckling inom férnybara energiresurser och motivera till investering.
Behovet av traditionell finansiering reduceras eftersom miljopolitik och offentliga bidrag inte blir
lika avgorande for kalkylen (Lee & Zhong, 2014). Utformning av en affarsmodell som leder till
Ionsamhet minskar behov av stodsystem och pa sa vis investeringens risk. Det kan i sin tur
attrahera fler privata finansiarer da méjligheten att prognostisera framtida lonsamhet 6kar (Masini

& Menichetti, 2012) vilket kan bidra till att fler investeringar kan genomforas.
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5.3 Hinder som begrénsar incitament till investering
5.3.1 Miljopolitik

Respondent 4 argumenterar for att det alltid finns hinder i form av lagar och regelverk som
begransar mojlighet till avkastning och darmed investeringens l6nsamhet. Respondent 1
exemplifierar ett indraget skattemassigt bidrag som resulterat i ett halverat intaktsflode.
Stodsystemet bidrar darmed till ett osakert intéktsflode och en oférmaga att prognostisera framtida
kassafléden. Landets ekonomi samt osékerheten kring global-, nationell- och regional ekonomi
kan paverka stodsystem som finns for fornybara energiresurser. Det kan vara bade ett incitament
till finansiering men samtidigt ett hinder for bade nyinvestering och aterinvesteringar inom
solcellsparker. Det tyder pa att ett lands ekonomiska stabilitet kan paverka regeringens

forutsattningar att tillgodose bidrag for investering i fornybar energi (Lee & Zhong, 2014).

Investeringsstodet har varit en stor del i investeringskalkylen och elcertifikaten ar en viktig intakt
(Nicolli & Vona, 2016). Sju av atta solcellsparker har anvant investeringsstod vilket tyder pa
vikten av politiskt och finansiellt stod for att lyckas med utformningen av en bred energimix med
fornybara energiresurser (Masini & Menichetti, 2013; Abdmouleh, Alammari & Gastli, 2015).

Investeringsstodet har haft stor betydelse for respondenterna som forklarar att investering inte hade
genomforts utan investeringsstodet. Respondenterna lagger daremot olika mycket vikt vid
investeringsstodet. Betydelsen av investeringsstodet har varierat fran att vara avgoérande till att
vara ett positivt tillagg i en redan anstrangd investeringskalkyl. Romano et al. (2017) bekraftar att
miljopolitiken ar en bidragande faktor till fraimjandet av mer hallbara investeringar men att det inte

ar den avgorande faktorn.

5.3.2 Solcellsparkens placering, kapacitet och lagringsmojligheter
Tillvaratagandet av utvunnen elektricitet kan begrénsas av elnétets kapacitet. En omlaggning av
infrastruktur for att ©ka elnatets kapacitet skulle inneb&ra hoga kostnader. Fornybara
energiresurser har inte en begransning i sitt energislag till skillnad fran fossila branslen som ar en
begransad resurs. Solcellsparkers hinder &r elektricitetens utvinningskapacitet, 6verférbarhet till
elndt, transport samt lagring av utvunnen elektricitet. Teknisk utveckling i form av
energilagringsystem kan vara en l6sning pa problematiken (Abdmouleh, Alammari & Gastli,
2015), ett hinder som respondenterna i denna studie inte belyser. Daremot forklarar flertalet
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respondenter att solens stralar inte gar att rada over och att det finns en osékerhet i utvinningen av
elektricitet. Om lagringsméjlighet fanns kunde utfallet bli att mer investeringar genomforts.
Elnatets begransning kan resultera i att omvandling av elektricitet inte utnyttjas. Ett jamnare
intaktsflode hade kunnat genereras under aret om lagringsmojligheter fanns. En hog omvandling
av solenergi under sommarhalvaret hade da kunnat tacka upp for en lag utvinning av elektricitet

under vinterhalvaret och minskat sasongsvariationen.

Respondent 4 beskriver elnatets kapacitet som ett hinder, vilket Lindahl argumenterar mot.
Flertalet respondenter lyfter att en placering i anslutning till en vindkraftpark kan resultera i att
elnatets kapacitet anvands pa basta satt och att en kombination av energislagen skulle vara en
intressant framtida utvinning av elektricitet. Via anslutning av en solcellspark till en vindkraftspark
kan kombinationen av energislagen leda till I6pande intakter, langsiktiga positiva kassafloden och
en framtida Iénsamhet. Med kombination av energislagen kan accelerationen mot avvecklandet av

fossila branslen 6ka och energiomvandlingen uppnas samtidigt som intaktsflodet dkar.

Respondent 4 belyser vikten av en bra yta utan skuggor samt mojlighet till sammankoppling med
elnat (Alagappan, Orans & Woo, 2011) for att investering ska kunna genomforas. Geografisk
placering av solcellsparken har en betydelse for vilken mark som kan finnas tillganglig samt
elnatets mottaglighet. Vid placering av solcellsparken &r det darfor viktigt att ta hansyn till
allmanhetens bekostnad for solcellsparkens placering. Respondent 3 lyfter ocksa att ytan som
solcellsparken placeras pa behover inhdgnas med en skyddsanlaggning vilket begransar
mdjligheten att finna mark som kan skydda mot att parken blir forstord eller att delar blir bestulna.
Tillganglig mark begransar mojligheten till foljd av geografisk placering och pa sa vis placering
av solcellsparker. | mer tatbebyggda omraden kan det vara svarare att finna en yta dar
solcellsparken kan sammankopplas med elnat samt att en skyddsanldggning kan byggas pa
tillganglig mark. | ett mer glesbebyggt omrade, dar mer yta kan finnas tillganglig, finns storre

mojlighet till att bygga solcellsparker.
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6. Slutsats
| detta kapitel presenteras studiens slutsats utifran analys for att besvara studiens fragestallningar

och syfte. Slutligen presenteras forslag till fortsatt forskning inom omradet.

6.1 Studiens bidrag till framtida investerare

Nationell och global efterfragan pa energiomstallning mot férnybar energiutvinning resulterar i ett
kollektivt engagemang med genomforda investeringar som inte utgar fran ett vinstmaximerande
perspektiv. Kanslan av att bidra till en mer hallbar energiutvinning ar av betydelse och ger ett
varde for investerarna som inte enbart gar att mata i monetara termer. En miljopolitik som framjar
investering i fornybara energiresurser bidrar till 6kade investeringar med ett stodsystem bestaende
av investeringsstod och intadkter fran elcertifikat som &r viktiga i en redan anstrangd

investeringskalkyl pa grund av dagens laga elpriser.

Makroekonomiska faktorer som paverkar den nationella ekonomin kan resultera i att dessa
stodsystem begrénsas vilket bidrar till en osdkerhet i kalkylen. Investerarnas lost grundade
optimistiska framtidstro om stigande elpriser innebér en osakerhet i solcellsparkers l6nsamhet.
Osékerhet i1 framtida elpriser leder till att investerare kan vara kritiska till investering i
solcellsparker eftersom lonsamheten blir svar att prognostisera. | takt med en Okad
teknikutveckling med l&gre kostnader och 6kad effektivitet finns en potential till att solcellsparker

kan bli Ionsamma i framtiden oavsett stodsystem.

Att finna en placering for solcellsparken dar kostnadsbesparing kan goras i mark och
skyddsanlaggning har en positiv effekt pa en idag anstrangd investeringskalkyl. Genom att placera
en solcellspark i anslutning till en vindkraftpark kan elnatets kapacitet utnyttjas pa basta satt

eftersom dessa tva energiresurser kompletterar varandra vid utvinning av elektricitet.

Lagre kostnader uppstar for solcellsparker som byggs storskaligt men ett utvecklingsbehov
kvarstar for att uppna ekonomisk lénsamhet och att attrahera fler investerare. Att bygga
solcellsparker for att sélja andelar har visat sig vara en lonsam affarsmodell. Forséljning av andelar
kan resultera i en I6nsam solcellspark vilket tyder pa en intressant affarsmodell. En lonsamhet pa
solcellsparker kan resultera i ett 6kat intresse fOr investerare med vinstmaximering som primart
investeringsincitament och pa sa vis bidra till fler investeringar inom fornybara energiresurser och

energiomstéllningen.
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6.2 Forslag till fortsatta studier

Syftet med denna studie har varit att bidra med djupare kunskap kring investeringar i solcellsparker
som kan vara till nytta for framtida investerare. Studien har utgatt fran tre huvudkategorier for att
studera om fler investeringar kan goras i solcellsparker utifran forstaelse for

investeringsincitament, forutsattningar for finansiering samt eventuella hinder.

Forslag till fortsatta studier & om det finns lénsamma affarsmodeller som kan bidra till fler
investeringar i solcellsparker. En studie som kan bli ett givande bidrag till investeringsunderlag
for framtida solcellsparker och om mojligt bidra till fler investeringar. En affarsmodell som &r
vanlig inom vindkraft ar andelsférsaljning som i denna studie visat sig kunna vara en potentiell
affarsmodell aven for solcellsparker for att uppna Ionsamhet. Vidare skulle det vara intressant att
studera intresset fran potentiella kunder att kopa andelar i solcellsparker samt vilka dessa kunder
kan vara. Resultatet av en lénsam affarsmodell kan leda till fler investeringar och pa sa vis dka

Sveriges marknadsandel av solenergi.

Vidare intressant forslag till fortsatta studier hade varit den eventuella forlust av intakter som
skulle kunna uppsta till foljd av energiomstallningen och avvecklandet av fossila branslen.
Regeringen framjar investeringar i fornybara energiresurser pa grund av en ohallbar anvandning
av fossila branslen. En energiskatt tas ut pa fossila branslen som idag genererar intakter till
regeringen. Till foljd av avvecklingen av fossila branslen kan det vara sa att intdkter behdver
genereras fran nagot annat. Kanske kan det leda till stigande elpriser, vilket i sin tur skulle kunna

leda till en I6nsamhet for exempelvis solcellsparker.

Slutligen hade det forslagsvis varit intressant att studera investeringar i kombinationen av solenergi
och vindkraft eftersom flertalet respondenter framhéver positiva egenskaper hos energislagen.
Vindkraft och solenergi kan utgtra en bra kombination med energislag som kompletterar varandra
pa ett bra sétt da utvinning av energi sker vid olika tidpunkter. En studie baserad pa kombinationen
av dessa tva energislag skulle kunna bidra till utvecklingen inom fornybara energiresurser och

energiomstéllningen.
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Bilagor

| detta avsnitt presenteras studiens intervjuguide som anvants vid samtliga telefonintervjuer med
respondenter. Slutligen presenteras dversattning av sokord som anvants vid litteratursokning.

Bilaga 1. Intervjuguide
0 — INLEDANDE FRAGOR

1 — Kan du beskriva er verksamhet och vad ni har for 6vergripande mal?

2— Hur ser din bakgrund ut: utbildning och tidigare arbeten och hur skulle du beskriva dig som
person?

3 — Kan du beskriva din roll i féretaget och din befattning?
4 — For vilken avsikt producerar ni el i solcellparken? Vilken ér er arliga producerade kapacitet?
- Nar byggdes er park?

5 — Vilken affarsmodell anvander ni ut mot kund? (sélja andelar, abonnemang, fast pris — gratis
15 ar darefter 15kr/KWh)

1 - INCITAMENT SOM GRUND TILL INVESTERINGSBESLUT
Definition: Incitament — grund for drivkraft till investeringsbeslut.
1 — Skulle du kunna beskriva hur er investeringsprocess gar till, fran borjan till slut?
2 —Vem/vilka &r initiativtagare och vem/vilka fattat det slutgiltiga beslutet?
3 —Vem har byggt, vem forvaltar och vem dger solcellsparken?

4 — Vilka &r de viktigaste incitamenten till er investering och vilka incitament tror du ar viktigast
idag?

5 — Hur mycket vikt 1aggs vid I6nsamhet?

2 — FINANSIERING AV STORSKALIGA SOLCELLSPARKER

1 — Hur har ni finansierat er solcellspark?
- Om eget kapital, vilken typ av eget kapital (vinst, nyemittering, aterkop)
2 —Vem har godkant finansieringen?

3 — Anvander ni er av externa finansiarer?



4 — Hur stor vikt 1aggs vid investeringsstod nér investeringsbeslut fattas? Och hur hanteras
I6pande kostnader under driften, anvénds styrmedel?

5 — Vilka ar er beslutskriterier vid investering? (nuvarde, aterbetalningstid eller annat?)
6 — Anvander ni er av kalkylranta — Nominell eller real?

—> Vad har ni for kalkylrantekrav?

- Vem sétter kalkylrantan?

7 — Vad raknar ni pa for kalkylhorisont? (5 — 10 — 20 ar?)

8 — Hur beddmer ni framtida osakerheter?

-> Gor ni kanslighetsanalyser pa elpriser och kassaflode?

- Skyddar ni er mot risk pa nagot satt?

3 - HINDER SOM BEGRANSAR INCITAMENT TILL INVESTERINGSBESLUT

1 — Vilka hinder tror du ligger till grund for att inte mer investeringar gors i svenska
solcellsparker?

- Har ni planer pd att investera mer i er solcellspark? Om nej, Vilka hinder ligger grund for det?
2 — Finns det andra fornybara energikallor som anses mer attraktiva for investeringar och varfor?

3 — Skulle investering géras om inte stabil elektricitet kalla fanns idag som stod kunde lutas
mot?

Finns det nagot som du ytterligare vill lyfta, rekommendera eller hanvisa till?



Bilaga 2. S6kord

Overséttning av sokord

Svenska

Engelska

solenergi

solar power

investeringsbeslut

investment decision

investeringsincitament

investment incentive

finansiering

financing investments

fornyelsebara energiresurser

renewable energy resources

Fornybar energi

renewable energy

utmaningar

challenges

hinder

obstacles
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