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Sakerhetskrav Finansiell elhandel

Forslag till beslut
I styrelsen for Goteborg Energi Din El AB (Din El):

Jag foreslar att styrelsen beslutar att

1. godkdnna att Din El stéller ut likvid deposition avseende finansiell handel pa upp till 50
miljoner Euro for att fullgéra ingdngna prissakringsavtal, forutsatt att moderbolaget
godkdnner densamma, samt foresla till Goteborg Energi AB att moderbolagsgarantin
avseende Din Els finansiella handel sinks till 50 miljoner Euro.

2. frdgan ar av sddan principiell beskaffenhet eller annars av storre vikt att frdgan hirmed
hemstalles till Goteborgs Stads Kommunfullmiktige for stillningstagande.

Sammanfattning

Arendet utgor en hemstillan till kommunfullmaktige fran Din El om att bolaget ska fa stilla ut
likvid deposition pa upp till 50 miljoner Euro, avseende finansiell handel, fér att kunna fullgora
ingdngna prissdkringsavtal.

Din Els styrelse gér bedémningen att fragan ar av principiell beskaffenhet da energikrisen i
Europa skapat en forandrad riskbild, dir sikerhetskraven fér finansiell elhandel dndrat
karaktdr. Sakerhetskraven som tidigare bestitt i en moderbolagsgaranti kommer framover
delvis behova ersdttas med en likvid deposition. Din Els styrelse bedémer dirav att frigan bér
hemstillas till Kommunfullmaktige i Goteborg for stillningstagande.

Under hosten 2021 och vintern 2022 6kade sikerhetskraven succesivt pa den finansiella
handelsplatsen Nasdaq OMX (Nasdaq). Orsaken var bade kraftiga prisvariationer och kraftiga
prisokningar pd elmarknaden. (Nasdaq ar den handelsplats dar Din El genomfér prissikringar
for att aterforsdkra ingdngna prissdkringsavtal med producerande och konsumerande kunder.)

Goteborg Energi AB (Goteborg Energi) hade under denna period en beviljad moderbolagsgaranti
pa upp till 100 miljoner Euro avseende Din Els finansiella handel p4 Nasdaq. Delar av
sakerhetskravet pa Nasdaq ticktes delvis med en likvid deposition p& upp till 800 miljoner
svenska kronor som Din El stallt ut till Nasdaq sedan tidigare.

I slutet pa februari 2022 6verskred Din Els finansiella prissikringar de sikerhetskrav som Din El
hade mojlighet att stélla till Nasdaqg. Vid en sddan handelse finns tva alternativa vigar att vilja
p4, antingen s3 maste stallda sakerheter utokas eller s méste de finansiella positionerna minska
for att den finansiella handeln ska fa fortsitta.

Under vdren 2022 valde Din El att byta medlemsform p& Nasdaq och att istéllet teckna ett avtal
med SEB som innebar att avrakningen (clearingen) av Din Els finansiella positioner flyttades till
SEB. Det nya medlemskapet innebar att Din El fortsatte att utféra finansiell handel pa Nasdagq,
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men att avrdkningen flyttades till SEB och att SEB i och med detta dven tog éver ansvaret for de
sakerhetskrav som Nasdaq stillde pa Din Els handel. | samband med bytet av medlemsform pa
Nasdaq upphérde de likvida depositionssiakerhetskravet pd 800 miljoner svenska kronor. Det
enda sdkerhetskrav som SEB stillde pa Din El var att bolaget skulle siikerstilla en
moderbolagsgaranti, som under dret uppgatt till 100 miljoner Euro.

I slutet pa januari 2023 informerades dock SEB om att Nasdaq behévde utoka likviditeten pa
handelsplatsen for att uppfylla EU:s EMIR-regelverk!. De nya kraven innebar att SEB, blev
tvungna att stélla likvid deposition motsvarande 50% av sina avrikningskunders totala
sdkerhetskrav, varpa SEB i sin tur forde motsvarande krav vidare pa Din EL

I samband med de nyuppkomna sakerhetskraven foreslir Din El att den av Goteborg Energi
redan utstéllda moderbolagsgarantin till SEB pa 100 miljoner Euro, sinkas till 50 miljoner Euro,
under forutsattning att Din El beviljas att stélla ut en likvid deposition till SEB p3 upp till 50
miljoner Euro, for att ticka sdkerhetskraven for Din Els finansiella handel.

Bedomning ur ekonomisk dimension

Din El bedémer att den bésta I6sningen for verksamheten r att Din El fortsitter att anvinda
SEB som avrédkningspart (clearing-hus) for finansiell handel dd Nasdaq och SEB bedéms som
stabila motparter. Om Din El skulle flytta sina finansiella positioner till annan bilateral part 6kar
motpartsrisken da bilateral handel inte erbjuder samma skyddsnit som en finansiell
handelsplats gor. Kostnaderna for likvid deposition bedéms inte heller 6ka Din Els totala
sdkerhetskostnad, jimfort med nuvarande uppligg.

Ett fortsatt samarbete med SEB innebir att Din El framover behéver bérja stilla likvid
deposition i sikerheter, utéver den del som SEB tillats fortsitta stalla i form av obligationer for
Din Els finansiella positioner. [ samband med de foridndrade sikerhetskraven féresl3s den av
Goteborg Energi redan utstéllda moderbolagsgarantin sinkas till 50 miljoner Euro, forutsatt att
Din El tillats stélla ut en likvid deposition pa upp till 50 miljoner Euro till SEB for att ticka
sakerhetskraven for Din Els finansiella handel.

Om Goteborg Energi AB (Goteborg Energi) och Kommunfullmiktige tillstyrker att Din El ska f&
stélla likvid deposition for ingdngna kundavtal, s kommer Kommunfullmiktige sammanlagt att
ha tillstyrkt moderbolagsgarantier pa 70 miljoner Euro avseende elhandelsveksamheten,
(fordelat pa 20 miljoner Euro for fysisk elhandel och 50 miljoner Euro fér finansiell elhandel)
samt ytterligare upp till 50 miljoner Euro i likvid deposition for finansiell elhandel. Beloppen
ovan baseras pa 2022 ars sdkerhetskrav for Din Els finansiella handel.

Beddomning ur ekologisk dimension

Ingen paverkan.

Bedomning ur social dimension

Ingen paverkan.

Samverkan

Ingen paverkan.

! EUs regelverk som bland annat faststiller tekniker for riskhantering pé finansiella handelsplatser inom
EU



Bilagor

Arendet

Beskrivning av drendet

Din El beslutade under varen 2022 att avsluta medlemskapet som direktaktér (Direct clearing
member) pd handelsplatsen Nasdagq, efter att sakerhetskraven for finansiell handel kraftigt 6kat
under hosten och vintern till f6ljd av stigande elpriser och kraftiga prissvingningar. Sedan den
12 maj 2022 har Din El i stallet valt ett "Icke avrakningsmedlemskap” (Non clearing member) p&
Nasdaq. Det nya medlemskapet innebar att Din El dven fortsittningsvis har méjlighet att utféra
finansiell handel pa Nasdaqg, men att sjalva avrikningen genomférs hos SEB och att SEB dven
ansvarar for att fullgéra de sdkerhetskrav som Nasdaq kraver for Din Els finansiella handel.

[ slutet pa januari 2023 informerades SEB om att Nasdaq behévde utéka likviditeten pa
handelsplatsen for att uppfylla EMIR-regelverket2. Det nya kravet resulterade i att SEB, som
tidigare bara behdvt stélla obligationer i sikerhet for sina avridkningskunder, blev tvungna att
dven stdlla likvid deposition motsvarande 50% av sina avrikningskunders totala sikerhetskrav
(Initial Margin). Kraven har inneburit att SEB i sin tur dven framfért motsvarande krav p4 Din EL

Din Els avtal med SEB loper tillsvidare, dir SEB har tre ménaders uppségningstid gentemot Din
El och Din El har en manads uppsigningstid gentemot SEB.

Arendet utgor en hemstillan till kommunfullmiktige fran Din El om att bolaget ska fa stilla ut en
likvid deposition pd upp till 50 miljoner Euro, avseende finansiell handel, fér att kunna fullgéra
ingdngna prissdkringsavtal. Forutsatt att moderbolaget godkinner densamma, féreslds dven
Goteborg Energi sdnka den moderbolagsgaranti som tidigare stillts ut avseende Din Els
finansiella handel, frdn 100 miljoner Euro till 50 miljoner Euro.

Din Els styrelse gér bedémningen att fragan ar av principiell beskaffenhet di energikrisen i
Europa skapat en férdandrad riskbild, dir sdkerhetskraven for finansiell elhandel dndrat karaktir
och Din Els styrelse bedémer darfor att frdgan bér hemstillas till Kommunfullmiktige i
Goteborg for stdllningstagande.

Allmant om Goteborg Energi Din El AB

Din El dr ett heldgt dotterbolag till Géteborg Energi som bedriver elhandeln skilt fran
koncernens évriga affarer. Din Els kundstocksvolym uppgér till drygt 3,5 TWh. Av denna volym
levereras i dagsldget ca 91% i prisomrade 3 (fran Hallands ldn i séder till strax norr om
Stockholm), 7% i s6dra Sverige i prisomrade 4, samt resterande 2% i norra och mellersta
Sverige i prisomrdde 1 och 2. Omsattningen uppgick under 2022 till 4,7 miljarder kronor.

Bakgrund

Nasdaq har historiskt sett varit den handelsplats dar Din El har genomfért sina prissikringar for
producerande och konsumerande kunder som valt att teckna fastprisavtal eller portfsljavtal
med Din El. Hésten 2021 och vintern 2022 6kade sikerhetskraven succesivt pa handelsplatsen
Nasdagq, pga. hog prisvolatilitet kopplat till kraftig 6kning av icke planerbar kraft, i kombination
med samhallets dterhamtning efter pandemin, 1ga vattenkraftsmagasin, 14ga gaslager och
sedermera Rysslands invasion av Ukraina.

2 EUs regelverk som bland annat faststaller tekniker for riskhantering pa finansiella handelsplatser inom
EU
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Din El hade under denna period en av Goteborg Energi beviljad moderbolagsgaranti pa upp till
100 miljoner Euro avseende Din Els finansiella handel, varav delar av sikerhetskravet ticktes
med en likvid deposition pa 800 miljoner svenska kronor.

I slutet pa februari 2022 6verskred Din Els finansiella prissikringar de sikerhetskrav som Din E]
hade mojlighet att stilla till Nasdaq. Vid en sddan hindelse finns tva alternativa vigar att vélja
p4, antingen sa maste stallda sikerheter utikas eller sd méste de finansiella positionerna minska
for att handeln ska fa fortsatta. Mot bakgrund av de férandrade férutsittningarna for elhandeln
beslutade styrelsen i Géteborg Energi den 10 mars 2022, att ge styrelsen i Din El i uppdrag att
teckna nya avtal om handel med finansiell och fysisk el, via bank och/eller partners i syfte att
skyndsamt reducera bolagets uppkomna risker.

En utvdrdering av olika alternativa I6sningar genomférdes under vren 2022 och resulterade i
att Din El valde att teckna avtal med SEB for den fortsatta finansiella handeln. Uppléagget innebar
att handeln kunde fortsatta att utféras pa Nasdaq, men att Din El blev en si kallad non-clearing
medlem pd Nasdaq, och att SEB ddrmed blev Din Els clearing-hus fér finansiell avrikning. [ och
med forandringen blev SEB dven ansvarig for att stilla de sdkerheter som Din Els finansiella
positioner pa Nasdaq kravde. Initialt kravdes bara obligationer som SEB stillde ut som sdkerhet
och som Din El betalade en avgift for. Den sdkerhet som SEB krivde av Din El var i sin tur en
moderbolagsgaranti pa 100 miljoner Euro som stilldes ut fran Géteborg Energi.

Under sommaren och hésten 2022 minskade den finansiella handeln kraftigt pd Nasdaq och den
5 september 2022 beslutade riksdagen att bemyndiga regeringen om att stilla ut kreditgarantier
pa upp till 250 miljarder kronor till elproducenter och vid behov till andra aktérer pa
elderivatmarknaden fér dren 2022 och 2023. Bakgrunden var att héga och volatila elpriser
kraftigt hade okat kraven pd de sdkerheter som Nasdaq krdvde. Syftet med kreditgarantierna var
att sakra likviditeten hos elproducenterna och vid behov dven hos andra aktérer pa
elderivatmarknaden, for att pa detta sitt undvika storningar pd energimarknaden.

[ slutet pd januari 2023 informerades SEB om att Nasdaq behévde utéka likviditeten pa
handelsplatsen for att uppfylla EMIR-regelverket varpa SEB nu framfért motsvarande krav p4
Din El. Hindelserna ovan visar med tydlighet att elmarknaden genomgér stora férandringar och
att en ny elmarknadslogik héller p3 att ta form.

Sarskilt om sakerheter for finansiell elhandel

Nasdagq lyder under det europeiska regelverket EMIR, som syftar till att skydda aktérer som
agerar pd handelsplatsen. EMIR omfattar bland annat krav pa stresstester for att sikerstilla att
Nasdaq upprdtthaller en trygg handelsplats for de aktérer som agerar pa Nasdaqg. Det senast
arets prisvolatilitet har dock inneburit att likviditeten behéver dkas upp for att Nasdaq ska
uppfylla EMIR-regelverkets krav. Nasdaq inférde dérfor den 1 februari 2023 ett 6kat likviditets
krav pa de aktérer som avraknas direkt p& Nasdaq (daribland SEB). SEB har i sin tur fort kravet
vidare pd sina avrdkningskunder, diribland Din El

Den finansiella handeln pa Nasdaq anvands for att Din El ska kunna erbjuda prissikringstjanster
till bdde konsumerande och producerande kunder. De sikerhetskrav som stillts p& Din El for
finansiell handel har varierat under &ren.

* Den 15 december 2015 tillstyrkte Kommunfullmiktige att Din El skulle fa stalla likvid
depositionpa 800 miljoner svenska kronor till Nasdaq for att uppfylla de d& rddande
sdkerhetskraven kopplade till EMIR.

¢ Den 23 januari 2020 tillstyrkte kommunfullmaktige en hemstéllan fran Géteborg Energi
om att f3 stdlla ut en moderbolagsgaranti for Din El pd 100 miljoner Euro rérande
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finansiell handel pd Nasdaq. (Nasdags utékade sidkerhetskrav genomfordes efter en
incident dar en medlem pd handelsplatsen hamnade pa obestand.)

I samband med att Din El valde att byta medlemskap pa Nasdaq och bli en s kallad "Non-
clearing member” (vilket innebar att avrikningsforfarandet av Din Els finansiella positioner
flyttades till SEB) flyttades dven moderbolagsgarantin som tidigare stillts till Nasdaq p& 100
miljoner Euro till SEB, da SEB 6vertog ansvaret for att stilla de sikerheter som Din Els
finansiella positioner kriavde pa Nasdag.

Kundperspektiv

Kunderna kan komma att paverkas negativt om Din El inte har méjlighet att behalla de
prissakringar som genomforts for kunders rakning. Om Din El inte har mojlighet att fullgéra sina
kundétaganden, kommer troligtvis kundernas elkostnader att 6ka, d marknadspriserna har
stigit betydligt, jimfort med ndr merparten av prissikringarna genomférdes.

Konsekvens vid beslut

Vid beslut om att godkénna en likvid deposition pa upp till 50 miljoner Euro méjliggérs att Din
El kan behalla befintliga prissakringar, samt fortsitta att erbjuda prissikringstjanster till
befintliga och nya kunder.

Konsekvens om ej beslut

Om Din El inte har méjlighet att behalla de prissdkringar som genomforts for kunders rikning,
kommer Din El att utsattas for full prisrisk kopplat till elmarknadens prisrérelser i forhallande
till avtalade kundpriser. Avtalade kundpriser 4r i de flesta fall betydligt ligre dn rddande
marknadspriser, da de avtalats f6re radande energikris.

Om Din El inte stiller de likvida depositioner som SEB efterfragar, kommer Din Els finansiella
handel inte kunna fortsitta pa Nasdaq enligt nuvarande uppligg med SEB. De prissikringar som
tidigare genomforts fér kunders rakning kommer di antingen behéva flyttas till annan aktor
eller avyttras. Vid en avyttring kommer Din El att bli direkt utsatt fér marknadens prisrorelser,
och den prisrisk som da uppstar gentemot avtalade kundpriser, samtidigt som Géteborg Energis
finansiella anvisningar inte langre efterlevs gillande sdkringskrav pa sald fastprisvolym.

Kommunikationsplan

Din Els styrelse behdver fatta beslut om Din El ska stilla ut en likvid deposition pa upp till 50
miljoner Euro for Din Els finansiella handel, samt om Géteborg Energi ska rekommenderas att
sdnka utstilld moderbolagsgarant fran 100 miljoner Euro till 50 miljoner Euro.

En diskussion pagar med SEB kring méjligheterna till en 6vergéngslésning i vintan p& beslut
enligt ovan. 53 lange Din El kan behalla de finansiella prissikringar som kundatagandena kraver,
kommer ingen extern kundkommunikationsplan att behéva upprittas.

Goteborg Energis bedomning

Din El bedomer att en likvid deposition bér stillas ut till SEB for att kunna bibehalla de
finansiella prissakringar som handlats via Nasdaq. Nasdaq och SEB bedéms som stabila
motparter. Om Din El skulle flytta sina finansiella positioner till annan bilateral part ékar
motpartsrisken da bilateral handel inte erbjuder samma skyddsnit som en finansiell
handelsplats gor.
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Att vilja en annan part dn SEB som clearing-hus for Din Els finansiella positioner bedéms inte

innebdra ldgre krav pa likvid deposition, dd samtliga aktorer som agerar p& Nasdaq lyder under
samma regelverk.

Goteborg som ovan

_——
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