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Diarienummer: KS-2026/617

PM - Inriktningsbeslut avseende sammanslagning
inom energikoncernen

Sammanfattning

Soderenergi AB, Sodertorns Fjarrvarme AB och Telge Nét AB ar idag
organiserade i en struktur dir produktion och distribution av fjarrvirme bedrivs i
separata bolag. Detta &r ett relativt ovanligt uppligg jamfort med de flesta
kommunala energibolag i Sverige, dir verksamheterna normalt &r integrerade i ett
och samma bolag.

Den nuvarande modellen innebdr att Ionsamheten 1 huvudsak uppstar i
nétbolagen, medan produktionsbolaget Soderenergi har begransade marginaler
trots att verksamheten dér dr mest kapitalkrdvande och exponerad mot operativa
risker och omvérldsfaktorer. Modellen riskerar att leda till suboptimering i
systemet och skapar incitament som inte fullt ut stodjer langsiktig
systemutveckling, eller gynnar regionens konkurrenskratft.

De senaste aren har varit utmanande for fjarrvirmebranschen, med kraftigt 6kade
biobrénslepriser och inflation. For S6derenergi har situationen forvérrats
ytterligare av driftstorningar som medfort hoga kostnader till f61jd av att bortfallet
av egen produktion har ersatts med dyrare produktion. Laga resultat under de
senaste aren innebdr att bolaget idag har en mycket 14g soliditet.

Samtidigt star fjarrvirmebranschen infor en omfattande omstallning kopplad till
bland annat férdndrad anvéndning av biomassa, 6kad sektorkoppling mellan el
och virme samt 6kade krav pd flexibilitet och resurseffektivitet i energisystemet. I
detta sammanhang far fjarrvairmebolagen en allt viktigare roll i regional
energiforsorjning, industriell utveckling och klimatomstillning.

Mot denna bakgrund har dgarkommunerna under en ldngre tid analyserat
mojligheten att sla samman Soderenergi AB, Sodertorns Fjarrvarme AB och en
utbruten del motsvarande fjarrvarmeaftdren 1 Telge Nét AB till en mer integrerad
organisation. Inledande analyser har identifierat mojliga synergier och bedomt att
en sadan sammanslagning kan skapa béttre forutsittningar for langsiktig
ekonomisk stabilitet, systemoptimering och regional utveckling.

Bakgrund

Aren sedan 2022 har varit utmanande for fjirrvirmebranschen. Branschen har
paverkats dels av inflation, som resten av samhallet, dels av extremt hoga priser
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pa biobrénslen. Nar heldret 2025 summeras ses dock en viss dterhdmtning for
branschen, bland annat till f6ljd av nagot ldgre biobréanslepriser.

For Soderenergi har utvecklingen varit mer negativ. Bolaget har drabbats av
driftstorningar och driftstopp som medfort betydande kostnader och
intdktsbortfall. De stora ithallande underskotten har inneburit att d4garna har
tvingats skjuta till kapital via aktiedgartillskott i syfte att uppritthélla erforderlig
niva pa eget kapital 1 bolaget, och ddrmed undvika att bolaget hamnar pé
obestand. Aktiedgartillskott skedde under 2023 och 2025, med 300 respektive 83
mnkr. Under perioden fran 2010 och framat har dven dgarstod 1 form av
koncernbidrag skett.

Kroniskt Iag l6nsamhet ar ohallbart i langden

Rorelseresultat runt 0 for Soderenergi — sjunkande Soliditet stabilt i natbolag, men ohallbart lagt i
for natbolagen Sdderenergi (och koncernen)
Soderenergi & Branschen - Rérelseresultat % Justerad soliditet %
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Bildtext: Rorelseresultat och soliditet

Kroniskt 1ag lonsamhet Soderenergi AB urholkar bolagets egna kapital. Till foljd
av ihallande underskott har Séderenergi AB idag en mycket 1ag soliditet.
Aterkommande forluster kriver kontinuerliga kapitaltillskott frin aktiefigarna.
Med nuvarande kommersiella modell, som utgar frén en osunt 1ag vinstmarginal i
Soderenergi, saknas ekonomiska forutsittningar for att ateruppbygga det egna
kapitalet. Det saknas ocksd marginaler for att hantera ovintade héndelser av
operativ karaktér. Kostnadsokningarna drabbar dven nitbolagen med strukturellt
sjunkande 16nsamhet som fol;jd.

Det relativt ovanliga kommersiella uppldagget mellan Soderenergi AB
(produktionsbolaget) och distributionsbolagen Sodertorns Fjarrvirme AB och
Telge Nét AB innebdr att lonsamheten 1 huvudsak uppstar i marknads- och
distributionsbolagen. Samtidigt bar &ven marknads- och distributionsbolagen
betydande affirs- och verksamhetsrisker, dér efterfrdgeutvecklingen ar direkt
kopplad till kundernas priskénslighet och deras mojlighet att vélja alternativa
energilosningar. Detta paverkar bade volymer, intdktsstabilitet och langsiktiga
investeringsforutsattningar i natverksamheten. I en samlad riskbild ar det
Soderenergi AB som fortsatt har den storsta omsittningen, de mest
kapitalkrdvande investeringarna samt den hogsta exponeringen mot operativa och
externa riskfaktorer, sasom brénslepriser och marknadsrantor.
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Omvarld och forutsattningar

De flesta kommunaldgda energibolagen 1 Sverige dr organiserade enligt en
integrerad modell, ddr bade produktion och distribution dgs och optimeras inom
samma bolag. Modellen medfor storre mojligheter att optimera hela
energisystemet, fran bransleinkdp till konsument.

En genomsnittlig 14ngsiktig Ionsamhet {or fjarrvirmebolag i Sverige ligger
normalt kring 15-20 procent 1 rorelseresultat. Detta krdvs for att badde kunna ge
rimlig avkastning pa investerat kapital och skapa motstdndskraft mot perioder
med svagare resultat. Utan ett sddant resultat urholkas det egna kapitalet dver tid.

En bieffekt av nuvarande kommersiella uppldgg mellan produktions- och
distributionsbolagen dr suboptimering. Tariffer i ndtbolagen kan hallas laga av
politiska skél och tariffmodeller utformas for att sidkerstélla stabil lonsamhet i
ndtbolagen. Samtidigt riskerar lonsamheten i1 produktionsbolaget att underordnas.
Detta kan leda till att den samlade lonsamheten och robustheten i hela systemet
blir for lag.

Langsiktiga strategiska mojligheter

P& en mer strategisk niva innebér nuvarande modell ocksa begrénsningar i
mojligheten att 1angsiktigt investera i och optimera hela energisystemet. Nar fokus
ligger pa att minimera kostnader 1 produktionsbolaget for att uppné ett néra
nollresultat minskar handlingsutrymmet for strategiska investeringar.

Omstéllning i branschen, fordndrad anviandning av biomassa och 6kad koppling
mellan el och viarme stiller hogre krav pa samordning och flexibilitet. For att folja
med 1 utvecklingen behover bolaget genomfora omfattande investeringar i teknisk
infrastruktur. Och for att finansiera de forestaende behoven behdver produktion
och verksamhet optimeras parallellt med att man eliminerar onddiga kostnader, i
syftet att 6ka den samlade kapaciteten att generera dverskott.

Andra kommunala energibolag i Sverige har utvecklats till regionala plattformar
for energiomstdllning och innovation. Genom integrerade strukturer har de kunnat
utveckla nya affédrer och bidra till regional konkurrenskraft. For detta krdvs en
hélsosam grundverksamhet.

Med nuvarande uppdelning finns en risk att incitament och styrning inte fullt ut
stodjer langsiktig systemoptimering eller 6nskad regional utveckling. En sddan
obalans kan leda till suboptimerade investeringsbeslut och 6kade kostnader i delar
av virdekedjan, vilka i forlangningen riskerar att behdva hanteras genom héjda
taxor. Detta kan paverka slutkundernas kostnadsbild och priskénslighet samt
forsdmra fjarrvirmens konkurrenskraft i forhallande till alternativa
energilosningar. Sammantaget kan detta fa konsekvenser bdde for regionens
attraktionskraft och for den langsiktiga stabiliteten i energiforsorjningen for
invanare och foretag.

Samtidigt star fjarrvirmebranschen infor en omfattande omstéllning de
kommande dren. Den giller bland annat:

o Fordndrad anvéndning av biobrénslen
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« Okad relevans for lokal och regional konkurrenskraft
e Nya produktionslogiker

o Okad systemintegration mellan el och virme

o Okade krav pa resurseffektivitet och héllbarhet

e Hogre krav pa resiliens och forsorjningstrygghet

Biomassa forvéntas i 6kande grad anvéndas till andra dandamal &n forbrénning for
kraftvirme, till exempel biobrinslen for fordon eller cellulosabaserade klédder.
Samtidigt 6kar betydelsen av flexibilitet och sektorkoppling mellan
energisystemen. El kan vissa timmar vara mycket billig, medan effekt vissa andra
timmar blir en begridnsande faktor for elektrifiering och regional industriell
utveckling.

I manga stider ar fjarrvirmebolagen dessutom de viktigaste lokala producenterna
av el genom kraftvirme. Dirmed 6kar deras betydelse for det regionala
energisystemets stabilitet och konkurrenskraft.

Branschen och Séderenergi gar in i en ny fas

Sammantaget innebér utvecklingen att kraven okar pa att Soderenergi AB och
nétbolagen kan ta ett 1dngsiktigt och samlat ansvar for regionens
energiforsorjning.

Den nuvarande strukturen etablerades for omkring 20 ar sedan. Vid den
tidpunkten hade stora investeringar i kraftvirmeproduktion nyligen genomforts
och omvirldsléaget, sirskilt vad géller brénslepriser, var mer stabilt.

Idag stér bade branschen och Soderenergi AB infor en mer omvélvande period av
omstdllning. Detta stiller 6kade krav pad samordning, handlingskraft och ett tydligt
helhetsperspektiv.

Mot denna bakgrund har mojligheten att sld samman Soderenergi AB, Sodertorns
Fjarrvirme AB och fjarrvirmedelen i Telge Nt AB analyserats i olika steg. Den i
dagsldget uppdelade verksamheten skulle darefter bedrivas i ett samégt bolag, dar
dgarkommunernas respektive dgarandelar motsvarar dagens nivaer. Inledande
analyser har visat att en sammanslagning kan ge béttre forutsattningar for
langsiktig utveckling och synergier, dir enbart de ekonomiska synergierna i form
av kostnadsbesparingar uppskattas till mellan 40 mnkr och 65 mnkr arligen. Till
detta ska riknas effekter av 0kad 16nsamhet som i dagsliget inte &r kvantifierade.

Agarrepresentanter frin dgarkommunerna har dirfor natt en gemensam samsyn
om behovet att ga vidare till ndsta fas, dir en sammanslagning analyseras mer i
detalj.

I denna kommande fas tas ett fullstindigt underlag fram infor ett eventuellt
genomforandebeslut om att sld samman Soderenergi AB med Sodertdrns
Fjarrvirme AB och fjarrvirmedelen 1 Telge Nédt AB. Arbetet kan paborjas innan
sommaren 2026 och ett eventuellt genomforandebeslut berdknas kunna liggas
fram under 2027.
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Finansiering av nasta fas

For att ta fram beslutsunderlaget foreslar kommunernas dgarrepresentanter att
man anlitar externa radgivare. Syftet &r att sikerstilla tillrackliga resurser,
relevant kompetens, hog kvalitet samt att vedertagna metoder anviands. Den
foreslagna budgeten for arbetet uppgér till cirka 15 miljoner kronor.

Upphandling och kostnadsfordelning foreslas hanteras via Soderenergi, dér
respektive kommun bér kostnader enligt 4garandel. For Botkyrka/Huddinge, med
en dgarandel pa 29 procent, motsvarar detta cirka 4,4 miljoner kronor vardera.

Om ett senare beslut fattas om att genomféra sammanslagningen kommer
beslutsunderlaget dven innehalla en budget for genomforandefasen.
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