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Lasanvisning

Detta dokument utgor Bilaga 1 till Sysavs hemstédllan om forstarkt projektfinansiering for
SkyZero och syftar till att ge &garkommunerna ett samlat, strukturerat och faktabaserat
underlag infor kommande stédllningstaganden. Dokumentet dr omfattande och tdcker bade
strategiska, tekniska, ekonomiska och organisatoriska aspekter av projektet.

Det &r inte nodvéndigt att ldsa dokumentet i sin helhet. Det gar utmaérkt att fokusera pa de
avsnitt som dr mest relevanta for den egna rollen, fragestéllningen eller beslutsprocessen.

1. Overgripande orientering: Kapitel 1-2

Kapitel 1 ger en introduktion till Sysavs klimatambition, bakgrunden till SkyZero och de
beslut som hittills fattats av styrelse och dgarkommuner.

Kapitel 2 beskriver projektets effektmal och de nyttor som realiseras genom en investering i
CCS, inklusive klimatnytta, affarsméssig framtidssdkring och regional utveckling. Dessa
avsnitt ger en grundldaggande forstdelse for varfor projektet dr strategiskt viktigt.

2. Omvirlds- och marknadsperspektiv: Kapitel 3-4

Kapitel 3 redogor for den internationella, europeiska och nationella utvecklingen inom CCS,
inklusive geopolitiska faktorer och policyforandringar som paverkar projektets
forutsattningar.

Kapitel 4 analyserar marknaden for negativa utslappscertifikat (CRC) samt utvecklingen av
transport- och lagringsinfrastruktur. Dessa avsnitt forklarar vilka externa drivkrafter som
formar projektets mojligheter och risker.

3. Affirsmodell och ekonomiska forutsittningar: Kapitel 5

Kapitel 5 beskriver SkyZeros affarsmodell, vardeerbjudanden och intdktsstrommar,
inklusive CRC-forséljning, klimatneutral fjarrvarme och klimatneutral avfallshantering.

Har behandlas dven projektets I1onsamhet, finansiella riskhantering, exponering mot EU ETS
och betydelsen av offentliga stod. Detta avsnitt dr centralt for att f6rstd hur projektet kan bira
sig ekonomiskt och vilka faktorer som paverkar l16nsamheten.

4. Investering, finansiering och riskhantering: Kapitel 6

Kapitel 6 gar igenom investeringskostnader, upphandlingsstrategi, riskhantering av
kostnadsokningar, livscykelkostnader och den 6vergripande finansieringsmodellen.
Har redovisas dven behovet av dgarstod infor ansokningar till EU Innovation Fund och
Industriklivet. Detta avsnitt dr avgorande for att bedoma vilka finansiella dtaganden som
krivs och hur riskerna hanteras infor ett framtida investeringsbeslut.
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5. Paverkan pa Sysav och dgarkommunerna: Kapitel 7

Kapitel 7 analyserar projektets paverkan pd Sysavs verksamhet, ekonomi och
energiproduktion samt konsekvenserna fér dgarkommunerna.

Detta avsnitt ger underlag for att forstd hur projektet paverkar kommunernas ekonomi och Sysavs
langsiktiga roll i regionen.

6. Projektorganisation och genomforande: Kapitel 8

Kapitel 8 beskriver hur projektet dr organiserat, vilka styrningsmodeller som anvénds och
hur riskhantering bedrivs.

Detta avsnitt visar hur projektet dr strukturerat for att kunna leverera enligt de krav som stills infor
ett investeringsbeslut (FID).

7. Ordlista

Ordlistan i borjan av dokumentet forklarar centrala begrepp inom CCS, klimatpolitik och
finansiering. Den kan med foérdel anviandas lI6pande under lasningen.

Sammanfattande rekommendation for lasning
e For en strategisk overblick: kapitel 1-3
o For att forsta affarslogik och ekonomiska forutsattningar: kapitel 4-6
e For att bedoma konsekvenser for kommunerna och Sysav: kapitel 7
o For att forsta projektets genomférandeformaga: kapitel 8

Dokumentet &r uppbyggt sa att varje avsnitt kan ldsas fristdende. Det gar darfor bra att
enbart ta del av de delar som dr mest relevanta for den egna bedomningen.
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Ordlista

Koldioxidinfdngning Koldioxidinfdngning, dven kallad koldioxidavskiljning, innebér att

CCS

CcCu

CCUS

CRC

Bio-CCS

Nettonoll

Biogen koldioxid

Fossil koldioxid

Totala
koldioxidutslapp

Negativa utslapp

koldioxid som bildas i en industriell process separeras fran 6vriga
gaser for att forhindras fran att slappas ut i atmosfaren.

Carbon Capture and Storage: infangning och lagring av koldioxid

Carbon Capture and Utilization: infdngning och anvéandning av
koldioxid

Carbon Capture, Utilization and Storage: infangning, anvandning
och lagring av koldioxid

Carbon Removal Credit: certifikat som representerar verifierat
avldgsnande av koldioxid fran atmosfaren. En CRC motsvarar
vanligtvis ett ton borttaget CO2 som lagrats pa ett varaktigt sétt

Aven kallat BECCS - Bio-Energy Carbon Capture and Storage:
infdngning och lagring av koldioxid fran forbranning av biomassa

Nettonoll, eller klimatneutral; innebér att utsldappen av koldioxid
minskas sd langt som méjligt och att kvarvarande utslapp balanseras
genom klimatkompensation eller negativa utslapp. Begreppet
beskriver en balans mellan utsldapp och upptag, men anger inte hur
stora de faktiska utsldppen ar.

Biogena koldioxidutslapp uppstar ndr biologiskt material bryts ner
eller branns upp.

Fossila koldioxidutslapp uppstar vid férbranning av fossila
material och branslen. Nar de frigors okar koldioxidhalten i
atmosfaren vilket forstarker vaxthuseffekten och
klimatférandringarna.

Biogena koldioxidutslapp + fossila koldioxidutsldapp = totala
koldioxidutslapp

Kallas ibland dven minusutsldpp eller kolsdnka och innebér att mer
koldioxid tas upp och binds fran atmosfédren dn vad som slapps ut.
Detta kan ske genom naturliga kolsdnkor, som skog, eller genom
tekniska losningar, exempelvis CCUS-anldggningar som fdngar in
och lagrar biogen koldioxid.
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EU ETS

EUIF

Industriklivet

Investeringsbeslut

NPV

SBTi

SkyZero

Scope 1-utslapp

Scope 2-utslapp

Scope 3-utslapp

EU Emissions Trading System: EU:s system f6r handel med
utsldppsratter for vaxthusgaser. Systemet sitter ett tak for de totala
utsldppen inom vissa sektorer, och féretag maste inneha
utsldppsratter motsvarande sina faktiska utslapp. Taket sanks
successivt for att minska utsldppen over tid.

EU Innovation Fund &r EU:s finansieringsprogram for storskaliga
demonstrationsprojekt som minskar vaxthusgasutslapp. Fonden
finansieras genom intdkter fran EU ETS.

Industriklivet (IKV) &r ett statligt stodprogram som administreras
av Energimyndigheten och syftar till att minska industrins
vaxthusgasutsldapp genom stod till investeringar och projekt.

Investeringsbeslut, ofta kallat FID (Final Investment Decision), &r
det formella beslut da ett projekt godkanns fér genomforande. Vid
FID faststdlls projektets omfattning, kostnader, finansiering och
riskférdelning, och investeringen blir bindande f6r verksamheten.

Net Present Value - nuvardesberdkning av framtida kassafloden
relaterade till en investering. NPV jamfor vardet av en krona idag
jamfort med samma krona i framtiden med beaktande av inflation
och avkastningskrav.

Science Based Targets initiative: ett internationellt initiativ som
hjalper foretag och organisationer att sitta utslappsmal i linje med
klimatvetenskapen och Parisavtalets mal.

Projektnamnet pd Sysavs CCUS-projekt

Enligt standarden GHG protocol: direkta utslapp fran kéllor som
organisationen sjdlv dger eller kontrollerar, exempelvis férbranning
av branslen i egna anldggningar och processutslapp fran kemiska
reaktioner.

Indirekta utslapp som uppstar vid produktion av inkopt energi
som organisationen anvander, exempelvis utslapp fran el- eller
varmeproduktion.

Ovriga indirekta utslapp som uppstér i organisationens
vardekedja, bdde uppstroms och nedstroms, exempelvis utslapp
fran leverantorers produktion och transporter samt fran
anvandning av organisationens produkter eller tjanster.
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1.Inledning och introduktion

Klimatfrdgan &r en av var tids mest avgorande samhallsutmaningar och har en central
betydelse for Sysav och dess dgarkommuner. Som Skanes storsta enskilda utslappare av
koldioxid bar Sysavs avfallskraftvarmeverk ett sarskilt ansvar, men ocksa en betydande
majlighet, i den regionala klimatomstéllningen. Ar 2021 fattade dirfor Sysavs styrelse beslut
om en ambitios klimatambition med mals&ttningen att Sysav ska bli klimatneutralt till 2030
samt bidra till negativa utsldpp. Detta forstarktes genom beslutet om antagandet av Sysavs
strategi till 2030 av Sysavs styrelse och dgarsamrad.

I linje med Sysavs strategi utreds och bereds forutsittningarna for att investera i
koldioxidinfangning med anvandning och/eller lagring, s kallad CCUS (Carbon Capture,
Utilisation and Storage), inom ramen for projektet SkyZero. CCUS innebér att koldioxid som
annars skulle sldppas ut fdngas in vid kéllan och antingen lagras i berggrunden (CCS) eller
anvands som rdvara i nya produkter och processer (CCU), exempelvis vid tillverkning av
elektrobranslen

For Sysav, vars utsldapp hérror fran energiatervinning av biogent och fossilt restavfall,
innebar tekniken potential att kraftigt reducera klimatpdverkan och skapa negativa utsldpp:
ett avgorande bidrag till sdvil regionala som nationella klimatmal. Sysav har valt att
inledningsvis satsa pd CCS eftersom det dr en vedertagen tekniklosning och har en tydlig
klimatnytta. CCU &r under utveckling och Sysav ser det som ett intressant alternativ for
framtiden, i linje med att ta vara pa vardefulla resurser (kolatomer) och att fasa ut fossila
ravaror.

Den koldioxid som kan fangas in vid anldggningen har sitt ursprung i avfall med bade fossilt
och biogent innehall:

Fossil koldioxid, som framst uppstar vid forbranning av plast, behover slutlagras for att inte
langre bidra till klimatpaverkan och for att utslappen ska kunna betraktas som
klimatneutrala.

Biogen koldioxid, som harror fran exempelvis trd och papper, anses i sig vara klimatneutral
dven vid utslapp via skorstenen.

Genom att dven slutlagra den biogena koldioxiden skapas negativa utsldpp, vilka kan
omséttas i negativa utslappscertifikat (CRC). Dessa kan anvandas av foretag och
organisationer for att kompensera fossila koldioxidutslapp som inte &r majliga att eliminera
pa annat sétt. En investering i CCS mojliggor ddarmed for Sysav att uppna klimatneutralitet
och samtidigt etablera en betydande regional kolsédnka.

Under projektets inledande faser har flertalet utredningar gjorts for att underbygga dess
tekniska- och affarsmaéssiga genomforbarhet och bedoma risker innan nésta steg tas. Den 5
april 2024 fattade Sysavs styrelse ett inriktningsbeslut innebarande:
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e att bolaget ska arbeta for att uppfora en koldioxidinfangningsanldggning med
malsdttning att den ska kunna tas i drift 2030 samt med inriktningen att en extra
bolagsstimma vid ett senare tillfdlle (enligt nuvarande planering under senare delen
av 2027) ska kunna fatta ett investeringsbeslut med féljande grundfoérutsattningar:

e attinvesteringen inte tverstiger budgetramen (3 208 MSEK) med mer &n + 5 % i 2023
ars penningvarde

e att det finns en I1onsamhetskalkyl med positivt nuvarde genom sdkrade avtalade
intdkter

e att det finns slutférhandlade anbud/avtal fardiga for signering fran leverantorer av
huvudkomponenter - att det finns slutférhandlade anbud/avtal fardiga for signering
med samarbetspartners avseende mellanlagring, transport och slutfoérvaring

e att det finns en ldngsiktig héllbar finansieringsmodell baserad pa egen kontantinsats,
bidrag och lan

e att bolaget kan uppvisa en avvagd riskexponering ddr koncernens position forblir
langsiktigt hdllbar inklusive relevanta ekonomiska nyckeltal

e att bolaget erhaller nodviandiga tillstand

e att dgarsamradet tillstyrker bolagets malsdttning att uppfora en
koldioxidinfangningsanldggning med ovanstdende grundforutsattningar

e att beslut om att godkédnna bolagets mélsattning med angivna grundforutsittningar
bereds och fattas i respektive dgarkommun

e att styrelsen, efter att bolaget redovisat underlag som visar att
grundforutsittningarna ovan dr uppfyllda, kallar till en extra bolagsstamma dér
styrelsen foreslar att dgarna fattar investeringsbeslut f6r uppférande av en
koldioxidavskiljningsanldggning

e att bolaget Iopande ska informera styrelsen och dgarsamrddet om vidtagna atgarder
for att nd de forutsattningar som kravs for att en koldioxidinfdngnings-anldggning
skall kunna realiseras.

Vid Sysavs dgarsamrad den 3 maj 2024 meddelade ett enigt dgarsamrdd att som sitt
stallningstagande tillstyrka att bolaget ska arbeta for att uppfora en
koldioxidinfangningsanldggning samt tillstyrka att Sysav, pd uppdrag av styrelsen,
hemstiller till respektive dgarkommun att godkdnna denna inriktning.

Under hosten 2024 gav alla 14 dgarkommuner sitt stdllningstagande till styrelsens fattade
inriktningsbeslut. 13 av 14 4garkommuner tillstyrkte beslutet med i vissa fall sdrskilda
villkor angivna i besluten om stillningstagande.

Projekt SkyZero dr nu inne i konkretiseringsfasen dar finansiering, affar, tillstand,
leverantorsavtal och riskhantering ska sdkras. Projektet hanterar 16pande de fragor,
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osdkerheter och risker som finns for att kunna uppfylla de kriterier som sattes i
inriktningsbeslutet 2024 som forutsattningar for ett investeringsbeslut (FID). I nuvarande
planering &r tidpunkt for investeringsbeslut i Q4 2027. Arbetet med riskhantering &r en
central del av projektets styrning. Sedan inriktningsbeslutet 2024 finns en strukturerad
process for att sdkra en langsiktigt hallbar riskprofil infor ett investeringsbeslut. Utvalda
véasentliga riskomraden behandlas i respektive delavsnitt i denna bilaga.

2. Projektets effektmal och nyttor

Projektets effektmal dr att bidra till att gora Sysav klimatneutralt till ar 2030. Det omfattar att
framtidssédkra energiatervinningsaffaren och dess ekonomi genom mgojlighet att erbjuda
negativa utslapp av koldioxid, klimatneutral fjarrvarme och klimatneutral avfallshantering,
samtidigt som kostnader for koldioxidutslapp undviks. Darutover syftar projektet till att
starka Sysavs attraktiva och konkurrenskraftiga miljoprofil.

Genomforandet av projektet skulle resultera i flera nyttor.

Affarsmassig framtidssakring i omvarld med skarpa krav

Ur ett ekonomiskt nyttoperspektiv syftar projektets genomférande ocksa till att langsiktigt
sdkra Sysavs ekonomi med klimatneutral energidtervinning av avfall, produkter och tjanster.
Projektet d&r ddrmed mer dn en teknisk 16sning - det &r en strategisk satsning som sakrar
Sysavs framtida energidtervinningsaffar. I takt med att branschen rér sig mot att CCS blir en
nddvéndig del av modern avfallsforbranning - och successivt narmar sig etablerad bésta
teknikldsning - starker Sysav sin roll som en langsiktigt relevant och ansvarsfull
samhallsaktor.

Regional utveckling och ny infrastruktur for klimatomstallning

Projektets genomforande forvantas generera betydande nyttor for bade regionen och
sambhallet i stort, utover de direkta klimat- och affarsmassiga vinsterna for Sysav. Utover de
investeringar och direkta arbetstillfdllen som projektets genomférande skapar under
planering och byggnation forvantas projektet skapa regionala och samhilleliga nyttor genom
att vara en del av en regional CO,-hub i Malmo. Detta dr en viktig forutsattning for
infrastruktur till andra utsldppare i sodra Sverige. Genom att erbjuda mellanlagring och
transportlosningar for infdngad koldioxid skapas forutsdttningar for att &ven mindre aktorer
ska kunna etablera sig till CCS/CCU-segmentet. Detta stdrker regionens roll i
klimatomstéllningen.

Klimateffekt med regional genomslagskraft

En fullskalig CCS-anldggning vid Sysavs avfallskraftvdarmeverk kan reducera
koldioxidutslappen med upp till 450 000 ton per ar. Detta innebar en betydande minskning
av territoriella utslapp i Malmo och Skane och positionerar Sysav som en ledande aktor inom
koldioxidinfangning i Sverige.
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Genom CCS mojliggors leverans av klimatneutral fjarrvarme, vilket bidrar till ett mer robust
och hallbart lokalt energisystem. Den samlade klimatnyttan gynnar savél invanare som
ndringsliv genom varaktigt minskade utslapp och en stédrkt regional miljo- och
héllbarhetsprofil.

3. Omvarldsanalys — utblick CCS

CCSiden globala och nationella klimatpolitiken

Behovet av koldioxidinfdngning och lagring tkar i takt med att klimatataganden tkar. Enligt
International Energy Agency behover CCS std for cirka 9 procent av de globala
utsldppsminskningarna fram till 2050 for att varlden ska kunna ndrma sig 1,5-gradersmalet.

I Sverige ska nettoutsldppen av vaxthusgaser vara noll senast 2045, med déarefter negativa
utsldpp. For att nd detta tillats s& kallade kompletterande atgarder, dar CCS utgor ett
accepterat verktyg for kvarvarande utslapp dér andra alternativ saknas.

EU: skarpta styrmedel och snabbare effekt

EU:s klimatmal ligger fast, men genomforandet justeras. Utsldppstaken inom EU ETS sdnks
snabbare och den fria tilldelningen fasas ut tidigare, vilket innebar att kostnaden for fossila
utsldapp forvantas oka kraftigt under de kommande 10-15 aren.

Samtidigt omférhandlas regelverk och styrmedel for att skapa storre flexibilitet och snabbare
effekt, med okat fokus pa kostnadseffektiva, tekniskt mogna losningar. CCS lyfts i detta
sammanhang fram som ett relevant verktyg for sektorer med kvarvarande utslapp.

Utveckling i Norden och Sverige

I Norden pagdr ett stort antal CCS-projekt inom energi-, industri- och avfallssektorn. I
Sverige undersoker cirka en tredjedel av landets avfallsférbranningsanldaggningar
mojligheterna till koldioxidinfangning.

Avfallssektorn star for omkring 6-8 procent av Sveriges fossila koldioxidutslapp, till stor del
kopplat till plast i avfallet. Pa listan 6ver Sveriges storsta utslappare 2023 placerade sig Sysav
pa plats nummer tolv, med tolv procent av Skanes samlade utslapp.

Flera bolag &r pé vig frén utredning till genomférande: Oresundskraft siktar pa driftstart
innan 2030 och Stockholm Exergi har paborjat byggnation av sin CCS-anldggning. Enligt
Sysavs analys kommer kunder, intressenter och myndigheter pa sikt att krdva klimatneutral
avfallsbehandling i takt med att trycket pa klimatarbetet ckar. Utan CCS kan Sysav fd svart
att forsvara verksamheten, med stora fossila utslédpp i en omvéarld dar de fossila utslappen
ska fasas ut.

10
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Geopolitik, konkurrenskraft och betydelsen for SkyZero

Det geopolitiska laget préaglas i dag av 6kad osédkerhet, stigande kapitalkostnader och ett
tydligare fokus pa energisdkerhet och konkurrenskraft. Den europeiska och nationella
klimatpolitiken justeras och utvecklas for att i hogre grad stdrka industriell utveckling,
konkurrenskraft och samhillsnytta.

I detta sammanhang blir projekt som SkyZero beroende av tydlig politisk forankring och
finansiell stabilitet. Samtidigt 6kar relevansen f6r CCS-losningar som kan kombinera
omedelbar och métbar klimatnytta med industriell utveckling och starkt regional
konkurrenskraft, snarare dn att enbart vila pa langsiktiga visioner.

Tysklands nya linje och CCS som klimatverktyg

Tyskland, Europas ekonomiska motor, har under sin nya regering under férbundskansler
Friedrich Merz betonat konkurrenskraft, tillvaxt och hojda férsvarsanslag. Denna linje far
direkt genomslag i Bryssel.

I regeringsforklaringen framhalls att klimatpolitiken inte far belasta ekonomin med hoga
kostnader och detaljregler, och att prissdttning av CO, ska vara ett centralt styrmedel.
CCS/CCU namns som den enda specifika klimatatgarden och en helt nédvandig atgard for
att na Tysklands klimatmal. Den tyska miljomyndigheten UBA har rekommenderat att CCS
testas vid avfallsforbranningsanldggningar. Parallellt har Tyskland lanserat ett industriellt
klimatprogram pa 7 miljarder USD som for forsta gangen inkluderar CCS for energiintensiva
sektorer.

4.Marknadsanalys for negativa utslappscertifikat och
transport & lagring

Negativa utslappscertifikat - CRC

Marknaden for negativa utslappscertifikat, CRC, dr i dag i huvudsak frivillig, men befinner
sig i ett tydligt expansionsskede. Foretag och organisationer anvander CRC for att hantera de
utsldpp som &r svara att eliminera fullt ut, samtidigt som kraven pa trovardiga
klimatstrategier 6kar frdn kunder, investerare och regulatorer. Ett CRC motsvarar borttag av
ett ton koldioxidekvivalenter fran atmosfaren. Handeln sker i nulédget fraimst genom direkta
avtal mellan kopare och siljare, vilket speglar en marknad som fortfarande héller pa att
etablera sina strukturer.

Samtidigt sker en tydlig positionering mot hogre kvalitet. Skogsbaserade klimatlosningar har
mott okad granskning, vilket har skapat utrymme for tekniska och industriella 16sningar
som erbjuder mer permanent och verifierbar koldioxidborttagning. I takt med att kopare blir
mer sofistikerade stdrks efterfrdgan pa losningar med hog transparens, ldng varaktighet och
tydlig koppling till faktiska utslappsminskningar.
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Efterfrdgan pa permanenta, tekniska CRC bedoms 6ka kraftigt under de kommande &dren.
Drivkraften kommer dels fran sektorer dar ytterligare utslappsminskningar &r tekniskt eller
ekonomiskt svdra att genomfora, dels fran foretag med hogt stdllda klimatmal som anvénder
CRC som ett strategiskt verktyg under 6vergangsperioden mot netto noll. I detta
sammanhang fungerar CRC inte som en ersittning for utslappsminskningar, utan som ett
kompletterande instrument som mojliggor hogre ambitionstakt. Prisbilden &r fortfarande
under utveckling, men i takt med 6kade volymer, standardisering och uppskalning finns
forutsattningar for okad forutsagbarhet.

Regelverk och standarder utgor en central drivkraft for marknadens mognad. Mjuk styrning
genom etablerade och framvéaxande ramverk, sasom végledning fran Science Based Targets
initiative, bidrar till att tydliggora hur CRC kan anvindas pa ett korrekt och trovardigt satt.
Utvecklingen inom EU pekar mot ett okat erkdnnande av permanenta koldioxidborttag i
relation till EU ETS. Nér negativa utsldpp ges en tydligare regulatorisk roll i eller i
anslutning till utslippshandeln skapas forutsattningar for en mer stabil, likvid och
forutsdgbar marknad, ddr permanenta, tekniska CRC har en central position.

Transport & lagring

Utvecklingen pekar mot att CO,-infrastruktur organiseras i regionala hubbar med
gemensam mellanlagring, samordnad logistik och tjanstebaserade 16sningar snarare dn
aktorsspecifika anldggningar. Malmo CO, Hub illustrerar denna riktning: flera utslappare
kopplas till samma nod, vilket skapar skalbarhet, flexibilitet och ldgre trosklar for nya
aktorer att ansluta i takt med att CO,-volymerna okar.

Strukturen forviantas mogna mot standardiserade floden for transport och lagring, dar
sjotransport blir ett forstahandsalternativ for storre volymer och dar geologisk slutlagring
upphandlas fran ett begransat antal mogna, industriella lagringsprojekt - bade land- och
havsbaserade. Beslutsfattandet sker stegvis for att hantera strategiska och finansiella risker,
men med tydlig inriktning mot langsiktiga, kommersiella avtal snarare &n ad hoc-l6sningar.

Generellt bidrar denna utveckling till att gora CCS genomftrbart i industriell skala:
hubbmodellen sdnker kostnader per ton, minskar komplexitet for enskilda verksamheter och
mojliggor snabbare uppskalning av infdngning. Darmed blir CCS inte ett nischverktyg for
enskilda aktorer, utan en systemlosning som kan béra bade regional klimatomstallning och
en fungerande marknad for permanent koldioxidborttagning.

Detta konkretiseras genom etableringen av Malmo CO, Hub, ett partnerskap mellan Sysav,
Nordion Energi, E.ON, Uniper och CMP, som successivt ppnas for fler regionala utsldppare
med liknande behov. Genom gemensam mellanlagring uppnas betydande skalférdelar,
vilket kraftigt reducerar kostnaden per ton CO, jamfort med separata 16sningar. For att
minimera risken att sta utan lagringsplats vid FID fors parallella dialoger med ett flertal
potentiella leverantorer av transport- och slutlagringstjanster, utan att i nuldget 1dsa valet av
slutforvaringsplats. Ambitionen &r att nd principiella 6verenskommelser under 2026, med ett
slutligt val av lagringsprojekt i tid for investeringsbeslutet i slutet av 2027.
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5. Affarsmodell och lonsamhet

Overgripande affarsmodell

SkyZeros affairsmodell kombinerar riskreduktion, nya intdktsstrommar och systemnytta i ett
integrerat erbjudande. Kdarnan pa intdktssidan utgors av infangning och permanent lagring
av biogen koldioxid och med det skapandet av nya marknader genom forséljning av
negativa utslappscertifikat (CRC). Dessa kompletteras av premiumerbjudanden inom
klimatneutral fjarrvdarme och avfallshantering samt intidkter och viarden fran
flexibilitetstjanster i elsystemet. Den storsta ekonomiska effekten pa kostnadssidan &r att de
stigande kostnaderna for utslappsratter inom EU ETS undviks. Pa langre sikt finns &ven en
affarsmojlighet att sélja koldioxid som ravara till aktorer som tillverkar branslen och material
(Ccu).

SkyZero mojliggor dessutom etableringen av Malmo CO, Hub, vilket stiarker den regionala
infrastrukturen och skapar systemnytta som kan driva framtida affdrer och
industrisatsningar.

Centrala vardeerbjudanden

Minskad exponering mot EU ETS

EU:s klimatpolitiska inriktning och den successiva skdrpningen av EU:s
utslappshandelssystem (EU ETS) medfor att kostnaden for fossila utslapp bedoms tka
véasentligt under kommande ar. Effekterna kan redan observeras i bolagets rorelsemarginal
och véntas, i linje med géllande prognoser, fa en allt storre ekonomisk betydelse dver tid.
Med investering i CCS reducerar Sysav sin exponering mot dessa kostnader och den
tillhorande resultatosdkerheten.

Carbon Removal Certificates (CRCs)

Genom SkyZero kan Sysav erbjuda foretag, kommuner och andra verksamheter méjlighet att
na sina klimatmal genom kop av negativa utsldppscertifikat (CRC), som representerar
verifierad klimatnytta. Certifikaten genereras genom permanent infangning och lagring av
biogen koldioxid, vilket méjliggor hantering av kvarvarande fossila utsléapp och starker
koparnas klimatarbete.

Intdktsmodellen inom SkyZero baseras i huvudsak pa forséljning av CRC. Vid full drift av
den planerade CCS-anldggningen berdknas Sysav kunna producera cirka 230 000 CRC per
ar. Efterfragan dr redan etablerad genom att 20 avsiktsforklaringar om framtida kop av CRC
har undertecknats av lokalt anknutna aktorer, varav tva utgors av dgarkommunerna Malmo
stad och Lunds kommun.

Projektet har ambitionen att soka statligt stod genom den omvianda auktionen under 2026.
En eventuell tilldelning bedoms minska projektets exponering mot prisrisker pa CRC-
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marknaden och dédrigenom forbattra forutsattningarna for att sikra langsiktiga intdkter,
samtidigt som mojligheten att erbjuda konkurrenskraftiga priser starks.

Klimatneutral fjarrvarme

Infangning av bade fossil och biogen CO, mojliggér en klimatneutral vairmeprodukt. Detta
starker fjarrvarmens konkurrenskraft, sarskilt i en framtida energimarknad dar kundernas
klimatkrav okar. Klimatneutral fjarrvarme som en premiumprodukt kan ge 6kade och
stabila intdkter och samtidigt starka samhallsnyttan som Sysav bidrar med.

Klimatneutral avfallshantering

Klimatneutral avfallshantering &dr ett vixande kundkrav i upphandlingar och kommersiella
avtal. Genom att eliminera utslappen fran avfallshanteringen kan Sysav erbjuda sina kunder
en tjanst som aktivt minskar deras klimatpaverkan. Detta &r sarskilt betydelsefullt dd manga
verksamheter kimpar med att minska Scope 3 utsldppen i sina vardekedjor. Klimatneutral
avfallshantering starker kundernas majligheter att nd sina egna klimatmal, samtidigt som det
hojer vardet pa Sysavs tjanster och forbattrar konkurrenskraften i upphandlingar.
Klimatneutral avfallshantering som en premiumtjénst ger 6kade och stabila intidkter och
samtidigt starka samhallsnyttan som Sysav bidrar med.

Flexibilitetstjanster i elnatet

Genom att reglera ned elanvandningen i tider da elnétet dr anstrangt kan SkyZero bidra till
att tka stabiliteten i det lokala energisystemet. Aven om intdktspotentialen &r begransad har
funktionen stort systemvirde: den stiarker elsystemets robusthet, mojliggor 6kad integration
av fornybar elproduktion och visar hur avfallskraftvarmeverk kan integreras i framtidens
flexibla energisystem.

Marknadslogik, nya affarsmaojligheter och offentliga stod

SkyZero befinner sig i ett skede dar omvérldens klimatkrav, tekniska majligheter och
framvaxande marknader skapar nya forutsédttningar for hur vardet av projektet kan
utvecklas. Har lyfts de centrala externa faktorerna fram - fran regional infrastruktur och
industriell etablering till statliga stodmekanismer som tillsammans formar projektets
langsiktiga barkraft och genomforbarhet.

Malmo CO, Hub - en regional affarsplattform

Malmo CO, Hub utgor en gemensam regional infrastruktur for infdngning, mellanlagring
och vidaretransport av koldioxid. Hubben skapar en sammanhallen virdekedja dér flera
utslappskallor kan anvanda samma logistiklosningar, vilket effektiviserar hanteringen och
sanker troskeln for fler aktorer att etablera koldioxidinfangning i regionen. Genom sin
funktion som nav kan hubben dven attrahera nya industriella etableringar som efterfragar
CO;-relaterade tjanster och ddrmed bidra till regional tillvéxt och affarsutveckling.
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Offentliga finansiella stod som forstarker affarsmodellen

Affarsmodellen forstdrks av ett antal offentliga stodformer som &r utformade for att
paskynda investeringar i klimatlosningar och reducera finansiell risk. EU Innovation Fund
erbjuder mojligheter till betydande investeringsbidrag, men &r samtidigt préaglat av hard
konkurrens och hoga krav pa finansiell robusthet. Det statliga Industriklivet kompletterar
investeringsstodet och skapar ytterligare mojligheter att minska kapitalkostnaderna i
projektets tidiga faser.

Den statliga omvanda auktionen utgér den mest avgorande stodmekanismen genom att
erbjuda I6pande stod fran staten for varje ton biogen koldioxid som lagras permanent under
15 ars tid. Utover detta kan Sysav, for samma volymer, dven skapa intdkter pa marknaden
genom att sidlja CRC. Dessa offentliga instrument bidrar sammantaget till att minska
riskexponeringen, mojliggora extern finansiering och starka projektets langsiktiga
lonsamhet.

Projektets lonsamhet och finansiella riskhantering

Projektets ekonomiska analys bygger pa en differentialkalkyl dar lonsamheten systematiskt
uppdateras och jamfors mellan ett scenario utan CCS respektive ett med CCS.
Differentialkalkylen for perioden 2030-2040 visar att SkyZero-projektet bidrar till en stabil
och positiv ekonomisk utveckling for Sysav.

De viktigaste finansiella nyckeltalen i denna bedomning &r den traditionella och vedertagna
metoden WACC (végd kapitalkostnad), IRR (internrdnta) och nuvarde (NPV). WACC
anvands som kalkylranta och speglar projektets riskprofil och finansieringsstruktur, medan
IRR visar projektets forvantade avkastning i relation till denna kapitalkostnad. Nuvardet
(NPV) anvidnds for att sdkerstilla att projektet skapar ett positivt ekonomiskt véarde over tid.

Hittills har projektet uppnatt samtliga uppsatta ekonomiska mal, vilket bekréftar att de
finansiella forutsattningarna dr goda och att projektet dr vil positionerat inféor kommande
faser. Projektet dr utformat for att bara sina egna rantekostnader och amorteringar under
hela driftperioden fran 2030 och framat, vilket innebar att kassaflodet efter driftstart dr
tillrackligt starkt for att hantera bade l16pande drift och finansiella dtaganden. Sammantaget
visar kalkylen att projektet dr ldngsiktigt hallbart och ekonomiskt vélgrundat, med en tydlig
struktur for att mota bade interna och externa krav pd lonsamhet och finansiell stabilitet.

Intdkterna bygger pa flera samtidigt verksamma strommar, dar forsdljningen av CRC utgor
kdrnan och kompletteras av premiumvérdet av uppgraderade grona produkter och tjanster
kopplade till klimatneutral avfallsbehandling och fjarrvarme. I differentialkalkylen &r d&ven
undvikande av kostnader kopplade till utslappsritter en viktig post. Pa langre sikt finns
dven en affarsmojlighet att silja koldioxid som rédvara till aktorer som tillverkar branslen och
material (CCU). Tillsammans ger detta ett brett och robust intdktsunderlag som bedéms
halla over tid.
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Kostnaderna bestar framst av aterkommande drifts- och tjanstekostnader i CCS virdekedjan.
De mest betydande kostnadsposterna utgors av mellanlagring samt transport och slutlagring
av koldioxid. Ovriga kostnader - sdsom underhall, personal, elskatter och certifiering -
bedoms ligga pa mer begransade nivaer.

For att lopnade hantera osdkerhet och risker kopplat till arbetet med projektets lonsamhet
utfors dterkommande scenarie- och kénslighetsanalyser ddr antaganden om valuta, inflation
och relevanta marknadsindex uppdateras 16pande. I arbetet anvander projektet externa
konsulter for att fa oberoende underlag som testar projektkalkylens robusthet, identifierar
risker och stidrker beslutsunderlag.

De kalkyler som ligger till grund for CCS projektet bygger pa noggrant framtagna och
professionellt kvalitetssakrade underlag. Omfattande omvérlds och marknadsprognoser for
elpriser, EU ETS, avfallsintdkter, varmevéarden och fossilandel har tagits fram av ledande
radgivare och utgor en central del av projektets scenariomodellering och
kanslighetsanalyser. De tekniska bedomningarna baseras pa branschexperters
dokumenterade erfarenhet fran nordiska CCS anldggningar och sakerstiller att
projekteringen vilar pa etablerad teknisk kompetens. Vidare har specialiserade finansiella
radgivare utvecklat en robust och transparent WACC modell som stérker tillforlitligheten i
den finansiella analysen, samtidigt som projektets kalkyl har vidareutvecklats till en
finansiellt godtagbar modell som uppfyller langivarnas krav genom férdjupade
simuleringar, stresstester och strukturella forbattringar.

Enligt ovan resonemang kring affdrsmodellen &r tilldelning av offentliga stod avgorande for
att sanka kapitalkostnad och for att sdkra ldngsiktig kostnadstdckning. For att stiarka
forutsattningarna for att fa finansiella stodmedel beviljade &r det av vasentlig betydelse att
kunna redovisa ett sdkerstéllt dgarstod.

6. Investering och finansiering: CCS-anlaggning hos
Sysav

SkyZero-projektet omfattar framtagning av hela viardekedjan for koldioxidinfdngning. Fran
infdngning vid Sysavs avfallskraftvarmeverk till geologisk lagring, schematiskt enligt figur
nedan.
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Sysav investering Sysav tjanstekop
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Ovriga utslidppare kopplade
till CO,-hub i Malmé hamn

Vad investeringen i CCS bestar av

Investeringen bestar av flera delar, dér etableringen av koldioxidinfangningsanldggningen
vid det befintliga avfallskraftvarmeverket utgor den storsta posten.
Anlaggningsinvesteringen bygger pd beprévad aminbaserad infangningsteknik och omfattar
framstallning, byggnation och installation av teknisk utrustning samt uppférande av mindre
byggnader for att hysa och skydda delar av utrustningen.

For transport av koldioxiden till Energihamnen i Malmo etableras en nedgravd pipeline som
for den gasformiga koldioxiden till en forvatskningsanldaggning. Dér kyls koldioxiden till
flytande form, vilket mojliggor vidare transport till mellanlagring och slutlagring. Sysav
kommer att driva, forvalta och underhalla anldggningen som en integrerad del av sin
befintliga kraftvarmeverksamhet. Verksamheten utdkas med ytterligare drifts- och
underhallsresurser, vilket ingdr i projektets investeringskalkyl.

Upphandlingsstrategi, entreprenader och riskhantering av
kostnadsokningar

Sysav har valt en upphandlingsstrategi for SkyZero-projektet som delar upp investeringen i
flera separata entreprenadpaket (LOT:er), istidllet for en enda totalentreprenad.
Huvudpaketet (LOT 1) omfattar den centrala processen - koldioxidinfangning, kompression
och forvatskning med integrerad varmedtervinning - medan 6vriga storre delar (till exempel
bygg- och markarbeten, CO»-pipeline, turbinsystem och el-infrastruktur) upphandlas i egna
kontrakt (LOT 2-5).

Genom denna uppdelning framjas konkurrens och en balanserad riskfordelning: en
huvudleverantor tar helhetsansvar for koldioxidinfdngningsprocessens funktion och
prestanda, samtidigt som andra entreprencrer skoter stodjande delsystem och bygg- &
anldggningsarbeten.

Riskhantering mot kostnadsokningar - detta uppldgg minskar komplexiteten, begransar
riskpremier och risk for kostnadsokningar jamfort med ett enda stort kontrakt. Strategin har
formats i ndra dialog med marknaden under sensommaren 2025 och med ldardomar fran
andra CCS-projekt; marknadsdialogen, som holls med 10 potentiella processleverantorer,
bekrédftade bland annat att det &r fordelaktigt att halla anldggningsarbeten och rorinstallation
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utanfor huvudkontraktet for att sdinka kostnader och risk. Fér huvudleveransen tillimpas en
pagaende flerfasad upphandling med en initial s k FEED-fas (forprojektering) foljd av ett
EPC-kontrakt, sa att tekniska losningar kan optimeras och priser férhandlas fram innan
investeringsbeslut. Utover detta innehdller projektets kalkyl en buffert for oforutsdgbara
prisokningar. Ovriga delkontrakt anvénder etablerade entreprenadformer och standardavtal
anpassade till respektive omrdde. Projektet samordnar, med stéd av tekniska konsulter,
granssnitt och tidplan mellan samtliga LOT:er.

Forutsattningar, avgransningar och framtida utveckling

Infangningsanldggningen kommer etableras parallellt med ordinarie drift av
avfallskraftvarmeverket. For att sdkerstédlla minsta mojliga paverkan pa ordinarie
verksamhet under byggtiden, planeras de inkopplingar som ska goras i befintlig anldggning
under de drliga underhallsstoppen for att stora befintlig drift minst majligt, detta dr ett
viktigt omrdde i den 16pande planeringen av projektet.

Viktiga forutsattningar for att kunna genomfora projektets investeringar &r att Sysav
etablerar ett nytt huvudkontor dd ytan fér dagens administrations- och
huvudkontorsbyggnad tas i ansprdk av den nya koldioxidavskiljningsanldggningen. Vidare
dr en forutsattning att det kontinuerligt reinvesteras i de befintliga
avfallsforbranningslinjerna, Linje 3 och Linje 4, for att sdkerstidlla maximal tillganglighet och
utnyttjandegrad av alla anldggningarna tillsammans.

De éldre linjerna 1 och 2 har beslutad drifttid till 2030 och berérs inte av projektet. Eventuell
forlangning av drifttid for linje 1 och 2 samt eventuell nybyggnation av en linje 5 hanteras
som separata projekt med tillhorande beslut som kommer tas pa affarsmassiga och 6vriga
relevanta grunder. Vid en eventuell nybyggnation av en linje 5 finns mojlighet till ytterligare
infadngning av koldioxid och hédnsyn tas till detta i SkyZero, bland annat vid dimensionering
av pipeline.

Kostnader i utvecklingsfasen

SkyZero-projektets omfattning gor att det trots en kommande investering i
anldggningsinfrastruktur och forviatskning, finns flera typer av utgifter som kostnadsfors
l6pande under projektets utvecklingsfas. Exempelvis utgifter for att utveckla affarsmodellen,
sdkra kunder och leverantorer for tjanstekop samt kostnader for att ta fram och ldmna in
ansokningar om bidrag (till exempel till EU:s Innovationsfond eller Industriklivet) betraktas
som rorelsekostnader. Dessa utgifter anses inte direkt hanforliga till sjdlva investeringen och
aktiveras darfor inte.

Overgripande finansieringsmodell

Den totala investeringsramen for projektet &r faststélld i inriktningsbeslutet till 3 200 MSEK i
2023 ars penningvarde, vilket motsvarar cirka 3 700 MSEK vid slutgiltigt investeringsbeslut
FID i 2027 ars penningvérde. Inflationsantagandena utgors av historiska ar enligt faktisk KPI
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och framtida ar enligt prognos 2 % per ar. Avskrivningstiden &r satt till 20 ar, den tekniska

livslangden bedoms dock vara langre.

Finansieringsstrukturen utgors av tre komponenter: interna medel, bidrag fran EU:s

Innovationsfond och Industriklivet (via Energimyndigheten) samt extern ldnefinansiering.

Beloppen uttrycks som intervall for att spegla osdkerheter i erhdllna bidragsnivaer och

saledes osédkerhet i behov av upplaning.

Finansiering MSEK Andel
Interna medel 100 - 200 3% - 5%
Bidrag (EUIF/IKV) 1000 — 1400 30% - 40%
Lan 2100 - 2 600 55% - 70%
Total budgetram 3700 100%

Interna medel

Sysav avser att bidra till projektets finansiering genom 6verskottslikviditet. Detta
ligger i linje med strategin att i huvudsak anvéinda skuldfinansiering. Om
likviditetsprognoserna utvecklas positivt kan den 6vre delen av intervallet realiseras,
vilket minskar behovet ndgot av extern uppldning.

Bidrag (EU Innovation Fund / IKV)

CCS befinner sig i en ny och &nnu omogen marknad utan fullt ut etablerade
affarsmodeller och med betydande osédkerheter. For att projekt inom omradet ska
kunna nd lonsamhet kréavs déarfor bidrag eller andra former av ekonomiskt stod.
Ansokan till EU:s Innovationsfond och Industriklivet dr en central del av
finansieringsstrategin. For att stdrka forutsattningarna for att f4 bidrag beviljade dr
det av vasentlig betydelse att kunna redovisa ett tydligt och robust dgarstod.

Lan

Majoriteten av finansieringen behover sdkerstéllas genom extern ldnefinansiering.
Flera kreditinstitut som Sysav har varit i kontakt med har framhallit att ett tydligare
dgarstod dr avgorande for att sdkerstilla kreditgivningen och skapa finansiell
trygghet i genomforandet av projektet. Ett dgarstod i form av dgargarantier / 1an /
tillskott skulle i detta sammanhang kunna vara avgorande for att sdkra
finansieringen av projektet.
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Behov av agarstod infor ansokningar om investeringsbidrag

De investeringsbidrag som finns att soka for att tdcka en vasentlig del av
finansieringsbehovet for SkyZero dr EU Innovation Fund (EUIF) och det statliga
Industriklivet (IKV). SkyZero har genomfort tva ansokningar till EUIF, 2024 och 2025, och
fatt hoga utvirderingsposng. Aterkopplingen fran EU &r entydig dér projektet beddms som
tekniskt och klimatmassigt starkt, men till beviljat bidrag krdvs en tydligare finansiell
stabilitet och ett mer uttryckligt d&garstod. I den hdrda konkurrensen om medel fran EUIF
lyfts finansiell robusthet fram som en avgorande urvalsfaktor. Infér en ny ansékan 2026 &r
detta darfor av sarskild strategisk betydelse for projektets fortsatta framdrift.

SkyZero har darfor behov av ett tydligare dgarstod som forstarkning av den ansékan som
planeras att skickas in till EUIF under 2026, med sista ansckningsdag den 23 april. Dértill en
anstkan om investeringsbidrag fran Industriklivet som komplement till ansékan till EUIF.
Aven i detta system framstar stirkt finansiell struktur som ett av de centrala kriterierna for
att fa stodjande samhallsfinansiering.

Ett uteblivet dgarstod innebér en risk att finansieringen fran EUIF och eller IKV uteblir.

Ovriga positiva effekter av dgarstod

Som beskrivet i tidigare kapitel &r den omvéanda auktionen ett statligt driftstod som
kompletterar de investeringsbidrag som namnts ovan. Stodet gor det mojligt for Sysav att
sdkra langsiktiga intdkter genom att projektet far 16pande stod av staten for varje ton biogen
koldioxid som lagras permanent under 15 ars tid. Utover detta kan Sysav, for samma
volymer, dven skapa intdkter pd marknaden genom att sélja negativa utsléappscertifikat
(CRC). For att SkyZero ska kunna bli kvalificerad att kunna ldgga ett bud i auktionen kravs
att projektet kan visa finansiell robusthet.

En stérkt finansiell position far bredare positiva effekter for projektets genomforande. Den
forbattrar forutsdttningarna i dialogerna med koparna av CRC, okar trovardigheten
gentemot teknikleverantorer samt leverantorer av mellanlagring, transport och slutlagring,
och skapar stabilitet i stundande kommersiella férhandlingar.

7. Paverkan pa Sysavs verksamhet och ekonomi

Projektets paverkan pa koncernens ekonomi

Sysav har i dagsldget en stark finansiell stéllning, men bolagets rorelsemarginal har under
senare ar pressats av okade kostnader for utsldppsritter. Dessa kostnadsokningar har varit
en bidragande orsak till att rérelsemarginalen minskat till omkring 1-2 %. For att motverka
kostnadsokningarna driver bolaget resultatforbattrande initiativ inom flera fokusomrdden:
prissadttning, generella besparingar, tillvaxt, stindiga forbattringar samt optimering av
verksamheten. Utvecklingen innebér att den underliggande 1onsamheten utmanas, trots en i
ovrigt stabil verksamhet.
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Kostnaden for utsldppsratter bedoms fortsitta att 6ka over tid. Ett exempel dr att for
dgarkommunernas brannbara avfall berdknas utslappsrattskostnaden uppga till cirka 400-
500 SEK per ton ar 2026, for att ddrefter stiga till omkring 1 200-1 300 SEK per ton ar 2035.
Det finns en risk att Sysav inte kan dverfora denna kostnad till industrisegmentet, vilket pa
sikt kan leda till hsjda behandlingsavgifter. Okningen beror bdde pa stigande priser inom
EU ETS och pa en successiv minskning av den fria tilldelningen av utslappsritter.
Berdkningarna baseras pa avfallsvolymer och plastinnehall enligt 2025 drs nivder och anges i
nominella termer.

Enligt antagen prisprognos bedéms priset pa utsldppsritter 6ka frdn omkring 90 EUR per
ton ar 2026 till cirka 170 EUR per ton ar 2040, vilket motsvarar en 6kning pa cirka 90 % i reala
termer. Sammantaget innebér detta att utslappsraitterna utgor en vixande och langsiktig
kostnadsutmaning for Sysav.

Mot denna bakgrund bedéms SkyZero och inférandet av CCS vara avgorande for att
motverka den negativa resultatutvecklingen. Genom CCS skapas mojlighet att undvika en
arlig kostnadsokning relaterad till utslappsratter pa cirka 260-350 MSEK jamfort med en
verksamhet utan CCS. Berdkningen inkluderar bade utfasningen av gratis tilldelade
utsldappsratter fram till 2035 samt en viss minskning av den fossila andelen, cirka 8 %, till
foljd av forbattrad utsortering. Enligt tidigare redovisad differentialkalkyl bedoms SkyZero
darmed bidra positivt till Sysavs rorelseresultat och vara en férutséttning for langsiktig
lénsamhet och konkurrenskraft.

Graferna nedan visar mojliga scenarier for utvecklingen av Sysavs rorelseresultat och
rorelsemarginal under perioden 2026-2040, med och utan CCUS. I scenarierna ligger det
forbattringsarbete som genomfors i linje med Strategi 2030 under perioden 2026-2030 till
grund for den prognosticerade resultatutvecklingen.

Koncernens rorelseresultat med och utan en
CCS-anlaggning

- 2022-2025: Perioden inleds med kraftigt
forhojda elpriser varefter prisnivaerna har
normaliserats.

Prognos koncernens rérelseresultat
450 - 2026-2030: Pagaende
resultatforbattringsarbete for att hantera
okade utslappsrattskostnader, starka den
350 finansiella robustheten och na

400

I6nsamhetsmalen i enlighet med Strategi
300 2030, samtidigt som verksamheten gradvis
gynnas av en forbattrad konjunktur.
5 250 m CCS
< 200 - 2030-2040: Perioden praglas inledningsvis av
uCCSs héga avskrivningar till féljd av genomférda
150 reinvesteringar i pannorna. Samtidigt uppstar
en positiv resultateffekt fran stigande
100 prognoser fér mottagningsavgifter.
50 Under perioden 6kar kostnaderna foér
utslappsratter kraftigt i scenariot utan CCS,
0 medan ett genomférande av CCS innebar en
U @ 0N DO O N DD DO A DO successivt 6kande positiv effekt, genom
FFF T TP TTETEE S S S S S S tiltagande férséljnir?g av negativag

utslappscertifikat (CRC).

Not: | grafen angivna spann ar for att illustrera att prognosen ar baserad pa olika antaganden, dvs spannen utgér inte en
fullstandig kanslighetsanalys
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Koncernens rorelsemarginal med och utan en
CCS-anlaggning

- 2022-2025: Perioden inleds med kraftigt

forhdjda elpriser varefter prisnivaerna har

. . normaliserat.
Prognos koncernens rérelsemarginal

14% > 2026-2030: Pagaende
resultatforbattringsarbete for att hantera

12% okade utslappsrattskostnader, starka den
finansiella robustheten och na

10% Ionsamhetsmalen i enlighet med Strategi

2030, samtidigt som verksamheten gradvis
8% gynnas av en forbattrad konjunktur.
=—mCCS 5 2030-2040: Perioden praglas inledningsvis av
uCcecs héga avskrivningar till folid av genomférda
reinvesteringar i pannorna. Samtidigt uppstar
4% en positiv resultateffekt fran stigande
prognoser fér mottagningsavgifter.
2% Under perioden 6kar kostnaderna for
- utslappsratter kraftigt i scenariot utan CCS,
0% medan ett genomférande av CCS innebar en
oD P N D D successivt 6kande positiv effekt, genom
L NI S S tilltagande forsiljning av negativa
utslappscertifikat (CRC).

6%

Parallellt med resultateffekterna innebér projektet en fordandrad finansiell struktur. Tabellen
nedan visar ett urval av Sysavs covenanter, det vill sdga de finansiella nyckeltal som
bankerna har stéllt som krav i samband med beviljandet av nuvarande krediter.

Soliditet ar ett matt pa foretagets finansiella stabilitet och visar hur stor del av tillgdngarna
som dr finansierade med eget kapital. Nettoskuldsattningsgrad dr ett matt pa foretagets
finansiella risk och visar relationen mellan nettoskulden och det egna kapitalet.

Tabell Sysavs covenanter

Covenanter Utfall

2025

Soliditet >20 % 54%
(Eget Kapital + obeskattade reserver exkl. latent skatt) /
balansomslutning

Nettoskuldsattningsgrad <2,5 -0,2
(Rantebéarande frammande kapital - kassa och finansiella vardepapper)
|/ Totalt eget kapital

Sysav har en stark finansiell profil och bedéms kunna uppfylla de krav pa soliditet,
lonsamhet och kassaflode som normalt stélls vid omfattande lanefinansiering. Detta innebér
att bolaget, 4ven i samband med ett storre projekt som SkyZero, forviantas kunna moéta de
villkor som &gare eller externa langivare kan komma att stilla, forutsatt ett starkt dgarstod,
exempelvis i form av dgargarantier.

Under byggfasen uppstar ett behov av nya 1an, vilket leder till en 6kad skulds&ttning och
ddrmed en storre balansomslutning. Den nuvarande soliditeten pa 54 % kommer darfor att
utmanas fram till dess att infaAngningsanlédggningen tas i drift. Sysavs bedomning &r att
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soliditeten nar sin ldgsta niva omkring ar 2030, pa cirka 30 %. Efter driftsdttning forvéantas
soliditeten successivt stdrkas igen i takt med ett positivt rorelseresultat och pa sikt aterga till
dagens hoga nivaer.

Nettoskulds&ttningsgraden bedoms ¢ka framst under 2029 och 2030, da huvuddelen av
externfinansieringen for infAngningsanldggningen realiseras. Trots detta bedoms nivan inte
overskrida gédllande covenantkrav och ligga under 2 darefter.

Med projektets genomforande forvantas de arliga intdkterna uppga till mellan 900 och 1 000
miljoner kronor, hanforliga till forsdljning av negativa utslappsratter (CRC), klimatneutral
fjarrvarmeproduktion samt klimatneutral avfallshantering.

Sysav och regionen utan SkyZero

Utan SkyZero och CCS saknar Sysav ett effektivt verktyg for att hantera de kvarvarande
fossila utslappen fran avfallsbehandlingen. I takt med att lagstiftning, tillsyn och
marknadens forvantningar skédrps innebér detta 6kade risker for badde verksamheten och
regionen. Kraven pa klimatneutralitet utvecklas snabbt, och utan infdngning av koldioxid
minskar Sysavs mojligheter att ldngsiktigt uppfylla kommande regelverk och krav pa basta
tillgangliga teknik (BAT).

Avsaknaden av CCS innebdr att stora territoriella utslapp kvarstar i regionen. Kommunerna
far darmed begransade mojligheter att na nettonoll for sina Scope 3-utsldpp kopplade till
avfallsbehandlingen, vilket tkar trycket pa alternativa och ofta mer kostsamma atgérder.
Detta medfor okade ekonomiska risker i form av hogre kostnader for kompensation,
forsamrad konkurrenskraft samt minskad attraktivitet for foretag och investeringar med
hoga krav pa klimatprestanda.

Utan SkyZero riskerar regionen att hamna pa efterkilken i utvecklingen av klimatneutral
avfallsbehandling, energidtervinning och fjarrvarme. Detta forsvagar Skanes position inom
hallbar stadsutveckling, cirkuldr ekonomi och klimatinriktad industriell omst&llning.
Mojligheten att erbjuda klimatneutral avfallsbehandling, el- och fjarrvarmeproduktion
uteblir, vilket minskar regionens attraktionskraft for bade invanare, néringsliv och framtida
investeringar.

Paverkan pa Sysavs el- och varmeproduktion

Implementering av CCS pé Sysavs avfallskraftvarmeverk innebar en ny mojlighet att styra
anldggningens energiproduktion mellan elproduktion och koldioxidinfangning. Néar
infdngningsanldggningen &r i drift anvands en del av angan till CO,-infdngning, vilket
innebar att elproduktionen prioriteras ned till formén for klimatnytta.

Anlaggningen dr darfor utformad for flexibel drift, vilket innebér att koldioxidinfdngningen
kan kopplas bort och dngan i stéllet fullt ut nyttjas i turbinerna. Vid perioder med hogt
elbehov eller hoga elpriser kan Sysav ddarmed aterga till dagens elproduktionsnivaer, med
bibehallen fjarrvarmeleverans. Samtidigt mojliggor infangningsprocessen ett effektivare
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nyttjande av energi genom att overskottsvarme aterfors till fjarrvarmendétet via
varmepumpar, vilket gor att fjarrvarmeproduktionen har potential att overstiga dagens niva.

Sammantaget innebar detta att CCS inte laser anldggningen till ett statiskt produktionsldge,
utan skapar operativ flexibilitet dar Sysav kan anpassa sig efter elsystemets behov,
marknadsforutsattningar och klimatataganden.

8. Organisering av projektet

Projektet drivs idag inom den befintliga Sysav-koncernen. Efter en juridisk analys &r
bedomningen att byggnation och drift av en CCS-anldggning ryms inom Sysavs uppdrag
enligt bolagsordning, konsortialavtal och kommunala befogenheter. Det innebar att
anldggningen kan bli en integrerad del av Sysavs verksambhet.

Projektet SkyZero har sedan dess utredningsfas en fristdende projektorganisation som
succesivt anpassats och utokats allteftersom projektet utvecklats. Projektet planeras och drivs
enligt Sysavs projektriktlinjer och en projektplan som féljer Sysavs allmdnna styrdokument.
Projektet rapporterat till en styrgrupp dér bland annat VD och CFO ingdr. Sysavs styrelse
foljer projektet Iopande, med avrapportering fran projektdgare vid styrelsemoten.

Projektorganisationen &r utformad for att sdkerstélla tydliga ansvarsforhallanden och
effektiv anvandning av Sysavs egna resurser och konsultstdd. I projektets nuvarande fas,
konkretisering, bestdr projektorganisationen av tre delprojekt for anldggningsutveckling,
kommunikation och paverkan samt affarsutveckling. For att stotta dessa delprojekt
upphandlades 2025 tekniska konsulter for att driva arbetet med inom koncept och
designutveckling for anldggningen samt affarskonsulter for att bistd med utveckling av
projektets business case samt strategiskt och operativt stod till bidragsansokningar.

Involvering av mottagande organisation &r en viktig framgangsfaktor for att projekt- och
effektmal. Utover 16pande information till de avdelningar som berdrs av projektet bidrar ett
tvarfunktionellt team fran linjeverksamheten med anldggningskdannedom och
kravstéllningar inom flertalet tekniska discipliner, for att skapa forutsattningar for att den
nya anldggningen kan integreras med befintlig verksamhet, med rétt niva pa prestanda och
forutséttningar for drift- och underhall.
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Styrgrupp

Stodfunktioner

Arbetsmiljo & BAS-P

Samordningsaktiviteter
Projektéigare
Koordinering Malmé
Stad/MAXIMA/E.ON/
VA-Syd

EU-IF Ansokan

" mmw Projektkoordinator Mottagande
Huvudprojektledare e artian
Owner’s Engineer — stodfunktion

Huvudprojektledare

Finance and
Commercial

Project manager CC-plant &
Owners’s Engineer infrastructure Public Affairs
Maskin- & Process Pipeline infrastruktur Miljétillstand El- & Automation

Sysav stdd discipliner

CCS specialister

Automation

SkyZero praglas av ett flertal storre samordningsaktiviteter dar koordinering och samverkan
med externa aktorer dr en central del i att skapa forutsattningar for framdrift i projektet.
Detta faktum stiller krav pd projektets organisering och resurser. I samordningsnétverk runt
de infrastrukturprojekt som pédgar i Energihamnen dr bland annat Malmo Stad,
MAXIMA/VA SYD, CMP, Nordion Energi, Uniper, MEHAB, E.ON Energilosningar och
Energidistribution samt Sysav involverade for att Ildpande sammanstélla en helhetsbild av de
pagdende arbetena och skapa hdllbara planeringsforutsattningar for samtliga involverade

parter inom fragor sdsom effektanslutningar, miljovardesfragor och forldggning av kablar
och ror.

Avslutande kommentar

Da bakgrundsmaterialet innehdller uppgifter som omfattas av sekretess, framforallt
information av finansiell karaktdr, och som kan paverka Sysavs konkurrenskraft i de aktuella
stodsystemen for det fall uppgifterna rojs, kan inte all information ldmnas ut

skriftligen. Sysav tillhandahaller darfor kompletterande uppgifter i moten och stér till
kommunernas forfogande infor respektive politiskt stdllningstagande.
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