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Forord

Aktiv industripolitik upplever idag en global rendssans — runt om i varlden sker omfattande satsningar.
Politiken drivs dels av den héllbarhetsagenda som pekar pa behovet av omstéllning mot mer héllbara
produktionsmetoder, dels av en manga ganger uttalad 6nskan om att dven starka berdrda regioner och
nationers konkurrenskraft. | USA &r Inflation Reduction Act ett exempel pa en industripolitik som kommer
att fa konsekvenser langt utanfor USA:s granser. Likasa planerar och genomfér Europa, EU och Sverige
egna industripolitiska satsningar vars effekter &ar svara att 6verblicka och ddarmed i behov av forskning
och analys.

| Sverige utmarker sig framfor allt de industripolitiska satsningarna i Norrland. For Sveriges vidkommande
ar dessa av en aldrig tidigare skadad omfattning. Omstélliningen av svensk stalindustri till fossilfria pro-
duktionsmetoder kommer under lang tid fa betydande konsekvenser for miljo, konkurrenskraft, ekonomi
och samhallet i stort. Konsekvenserna ar dock hogst osakra och satsningar ar behaftade med betydande
ekonomiska, tekniska och sociala risker. Inom ramen for ett storre forsknings- och analysprojekt "Svensk
industripolitik” — under ledning av professor Magnus Henrekson — kommer policyinstitutet att publicera
ett flertal rapporter som pa olika satt belyser dessa osadkra konsekvenser och risker.

Denna rapport, forfattad av ekon.dr David Sundén, &r den forsta i serien och har gjorts inom ramen for
forsknings- och utredningsprojektet "Samhallsekonomiska effekter av att producera fossilfritt stal i norra
Sverige”. Detta delprojekt syftar till att Idgga grunden for en séval féretagsekonomisk som samhélls-
ekonomisk bedomning av satsningarna pé att producera fossilfritt stal i norra Sverige. Det gors genom
att systematiskt sammanstalla féretagens planer och bedéma dem utifran ett tekniskt, marknads-
ekonomiskt och samhalleligt perspektiv.

"Samhallsekonomiska effekter av att producera fossilfritt stal i norra Sverige” finansieras via ett ramanslag
frdn Marianne och Marcus Wallenbergs Stiftelse till Institutet for Naringslivsforskning, genom bidrag fran
Stiftelsen tekn. doktor Ernst Wehtjes fond och Axel och Margaret Ax:son Johnsons stiftelse for allman-
nyttiga &ndamal samt en bred krets av privatpersoner sdsom Rune Andersson, Mats Arnhdg, Lars Backsell,
Carl Bennet, Christer Gardell, Anders Lindstrom, Sven Salén och ytterligare fem entreprencrer och foretags-
ledare som 6nskar forbli anonyma.

Rapportforfattaren ansvarar sjalv for de analyser, metodval, slutsatser och rekommendationer som presen-
teras i rapporten. Dessa delas inte nddvandigtvis av Skandinaviska Policyinstitutet och dess foretradare.

Malmo i oktober 2023

Johan Eklund, professor Magnus Henrekson, professor
Vd Skandinaviska Policyinstitutet Projektansvarig

FRAN BRUNT TILL GRONT



Sammanfattning

EU och ett stort antal andra lander har forbundit sig att vara klimatneutrala 2050. | kombination med
Parisavtalet innebér det ett starkt tryck for omstallning till klimatneutrala tekniker. Detta tryck géller dven
for stélindustrin som star for 7-8 procent av de globala CO2-utslappen.

Gruv-, jarn- och stalindustrin varlden Gver star sdledes infor en period med tydliga krav pd omstalining
for att minska utsldppen och samtidigt verka med Ionsamhet. Jarn- och stalindustrin investerar darfor i
ny innovativ teknik for att minska CO2-utslappen. For att stalla om produktionen anvands ett flertal olika
strategier. Strategierna omfattar ett brett spektrum av forskning — fran att minska utsldppen i nuvarande
anldaggningar till att forsoka hitta helt nya och banbrytande fossilfria tekniker att tillverka stal fran
jarnmalm.

Sverige har mer ambitiosa mal &n EU och ska vara klimatneutralt 2045. Den svenska gruv-, jarn- och
stalindustrin har sdledes krav pd en snabbare omstallning jamfort med 6vriga EU och resten av varlden.
Till skillnad frdn méanga internationella satsningar planerar foretagen i Sverige att forsdka gora hela varde-
kedjan fran gruva till stal helt fossilfri direkt, utan fossila 6vergadngslosningar. Det ska framst ske genom
att ga over till tillverkningstekniker som kraver fossilfri el.

De stora satsningarna i norra Sverige

Mot denna bakgrund har SSAB, LKAB och H2 Green Steel (H2GS) aviserat satsningar pd produktion av
vad som marknadsférs som fossilfritt stal i norra Norrland. Storleken pad satsningarna har ingen svensk
historisk motsvarighet. Trots omfattningen pa projekten har inget av bolagen redovisat ndgon ekonomisk
lonsamhetsanalys, varken foretags- eller samhallsekonomisk. Samtidigt satsar bolagen pa en och samma
typ av teknik: produktion av jarnsvamp med hjalp av vatgas, som sedan omvandlas till stal i ljusbags-
ugnar. LKAB avser dessutom att stélla om bolaget fran att tillverka jarnmalmspellets till att helt och hallet
producera jarnsvamp.

Syftet med denna rapport ar att Iagga grunden for en bedémning av [bnsamheten i dessa satsningar;
sdval foretagsekonomiskt som samhaéllsekonomiskt. Det gors genom att systematiskt sammanstalla
foretagens planer och bedoma dem utifran ett tekniskt och marknadsekonomiskt perspektiv.

Marknaderna &r inlasta i brunt stal Iang tid framdover

Koldioxidutslappen fran stalindustrin bedéms vara helt utfasade globalt tidigast 2070. Den framsta orsa-
ken ar att huvuddelen av all stalproduktion ar inldst i den traditionella tillverkningsprocessen. Det vill sédga
att tillverka stal via masugnar och koks med stora utslédpp som foljd. Inldsningen &r som storst i Asien, i
synnerhet i Kina och Indien. Inldsningen beror pa att genomsnittséldern pd masugnarna i Asien ar cirka
tio &r med 1dnga aterstdende medellivsiangder pa upp till 40 ar.

Dessa unga masugnar matas for tillfallet med hematitbaserad jarnmalm fran stora gruvor i Australien och
Brasilien som huvudsakligen dgs av varldens fyra storsta gruvbolag. Hematitmalmen fran dessa gruvor
har an séa lange sma forutsattningar att kostnadseffektivt kunna anvandas i alternativa fossilfria tillverk-
ningstekniker — malmen har antingen for Iagt jarninnehall eller ar fororenad. Malmen passar i stéllet bra
for att anvandas i masugnar, vilket &r en beprovad och kostnadseffektiv teknik. For att kunna anvandas

till att tillverka till exempel jarnsvamp behover hematitmalmen anrikas, vilket &n sa lange ar for dyrt for att
vara konkurrenskraftigt.

Inldsningen i hematitmalm och masugnar framgar inte minst av att de fyra storsta internationella gruv-
bolagen menar att den traditionella processen kommer gélla dven pa lang sikt framover. De uttrycker att
de nuvarande fossilfria alternativen inte har ndgon majlighet att minska utslappen i ndgon storre omfatt-
ning. | stéllet satsar véarldens fyra storsta gruvbolag pa att forst forsoka gora den traditionella processen
fossilfri. Endast sma resurser laggs pa att forsoka stalla om produktionen av jarnmalm sa att den passar
alternativa fossilfria processer.

Brunt stal kommer sdledes att finnas pa marknaden en lang tid framaover. Det tills den traditionella pro-
duktionsprocessen antingen har blivit fossilfri eller dvergivits for andra klimatneutrala tekniker.
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Omstallningen forsvaras av lagt utbud av jarnmalm av ratt kvalitet

Den process som framhavs ha storst potential att minska utslappen ar: jarnsvamp till stal via ljusbags-
ugnar. Processen ar sedan lange kommersialiserad och industrialiserad men leder i dagslaget till stora
utslapp pa grund av anvandningen av naturgas. Den kan goras fossilfri genom att forst tillverka jarnsvamp
med hjélp av vatgas framstalld av fossilfri el, for att darefter tillverka stal genom att smélta jarnsvampen
i ljusbdgsugnar med hjalp av fossilfri el. Under ratt forutsattningar kan tekniken leda till synnerligen sma
eller inga utslapp alls av koldioxid.

Metoden kraver tillgang till jarnmalm av hogsta kvalitet, bade vad géller jarnhalt och renhet. Sddan malm
handlas globalt framst som sé& kallade DR-pellets (Direct Reduced pellets).! Tillgangen till sddana pellets
ar generellt 1ag eftersom jarnmalmen den tillverkas fran endast kan utvinnas pa ett fatal platser i varlden.
Mangden handelsbara DR-pellets pad varldsmarknaden &r annu lagre och uppgar endast till fyra procent
av den globala handeln med jarnmalm. Omraknat motsvarar det tva procent av den globala produktionen
av stal.

Den begransade mangden handelsbara DR-pellets beror dels pa att det endast finns ett fatal gruvor déar
det gér att bryta malm av tillrackligt hog kvalitet, dels pé att de DR-pellets som framstalls ofta &r inldsta
i vertikalt integrerade vardekedjor. Mojligheten att skapa omfattade fossilfria vardekedjor fréan gruva till
stdl via jarnsvamp och ljusbagsugnar &r sdledes begransad och kan darfor endast forvantas vara en av
manga vagar for att minska koldioxidutsldppen i stalindustrin.

Den begransade tillgdngen innebar ekonomiska mojligheter for de bolag som har tillgang till malm av hog
kvalitet, exempelvis LKAB. Malmen ar val anpassad for att sakra en fossilfri produktion av stél i senare led
samtidigt som foradling av malm av lagre kvalitet an sé lange inte &r kostnadseffektivt.

Foretag som satsar pa vardekedjan jarnsvamp-ljusbagsugnar och som inte har saker tillgang till DR-
pellets tar en stor risk. Det eftersom de kan sta utan DR-pellets till produktionen pa grund av den déliga
tillgdngen och pa grund av att priset pa DR-pellets kan forvantas stiga. Ett stort antal stalbolag varlden
Over satsar for tillfallet pa att stalla om delar av sin produktion mot just sddana fossilfria vardekedjor,
vilket forvantas driva upp priset pa jarnmalm av hog kvalitet i allmanhet och DR-pellets i synnerhet.

Nya banbrytande tekniker hotar bade traditionella och nya alternativa tekniker

Inldsningen i den traditionella processen och den begransade tillgangen till hogkvalitativ malm oppnar for
nya banbrytande tekniker om de kan kommersialiseras och industrialiseras. Exempel ar smaltreduktion
och smaltelektrolys. De ar fortfarande i pilotstadiet och har l&ngt kvar innan de kan visas vara konkurrens-
kraftiga.

Dessa tekniker har ett flertal fordelar jamfort med de redan existerande, vilket gor dem banbrytande. Den
viktigaste ar att de kan producera kemiskt rent jarn i ett enda steg och mer eller mindre direkt fran vilken
typ av jarnmalm som helst. Detta jarn kan sedan anvandas for precisionstillverkning av alla typer av lag-

och hogkvalitativt stal.

Tekniken for smaltreduktion ar dessutom modular och tillverkningen kan ske i betydligt mindre volymer &@n
i dagens stalverk. Modulerna kréver saledes begrénsade kapitalinsatser och begransade arealer
samtidigt som byggtiden blir kort. Produktionen kan anpassas och skalas upp efter behov. Modulariteten
innebar dven att det récker med ett fatal lyckade forsok for att bevisa teknikens ekonomiska och
industriella potential. Det innebér att tekniken snabbt kan komma ut pd marknaden. Ytterligare en fordel
ar att tekniken ar kand och redan anvands for att tillverka aluminium. For tillfallet sker investeringar i USA
for att bevisa att smaltreduktion av jarn kan kommersialiseras och industrialiseras.

Banbrytande tekniker har potentialen att forandra stéltillverkningen i grunden. Om en av dessa metoder
visar sig vara kommersiellt gdngbar kan den pd kort tid attrahera investeringar varlden 6ver. En sédan
utveckling kan fundamentalt forandra vardekedjorna och hota att gora séaval den traditionella processen
som andra tillverkningsmetoder olonsamma pa kort tid.

" De pellets som anvands till jarnsvampstillverkning bendmns DR-pellets (Direct Reduction pellets) till skillnad frén de som anvands i
masugnar BF-pellets (Blast Furnace pellets). DR-pellets maste som minst innehélla 65 procent jarn och helst 67 procent jarn eller mer.
Det kan jamféras med BF-pellets som innehéller mindre &n 65 procent jarn.
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Satsningarna i Norrland

LKAB, SSAB och Vattenfall har startat foretaget Hybrit med syftet att demonstrera att hela vardekedjan

i staltillverkningen kan goras fossilfri, industrialiseras och kommersialiseras i stor skala. Hybrit ar enbart
ett pilot- och demonstrationsprojekt och utgor bara en begransad del av foretagens omstalining for att
minska utslappen. Slutmalet for Hybrit ar att senast 2026 kunna tillverka 1,2 miljoner ton fossilfritt rastal
om aret. Det ska ske genom att LKAB tillverkar fossilfria DR-pellets i Malmberget. Av dessa pellets ska
LKAB darefter tillverka fossilfri jarnsvamp med hjalp av vatgas, aven det i Malmberget. Vatgasen ska
komma fran elektrolys genom fossilfri el. Jarnsvampen ska déarefter skeppas till SSAB i Oxelosund for att
tillverka fossilfritt stal i en l[jusbagsugn.

Bortom Hybrit och 2026 ska féretagen utdka sin produktion av bade jarnsvamp och fossilfritt stal. P&
riktigt lang sikt (till 2050) planerar LKAB att stélla om hela foretaget sé att de enbart tillverkar jarnsvamp.
SSAB avser att stélla om frdn masugnar med stora utslapp till staltillverkning fran jarnsvamp och
stalskrot i ljusbagsugnar drivna av fossilfri el i bade Luled och Brahestad i Finland senast 2030.

I tillagg avser H2GS att bygga anldggningar for att tillverka vad de kallar fossilfritt stél fran skrot och
DR-pellets i en helt vertikalt integrerad process pa samma sétt som LKAB och SSAB. Malet ar att 2026
tillverka 2,5 miljoner ton stél och 5 miljoner ton 2030.

Bolagens satsningar i Norrland ska till stor del forstds mot bakgrunden ovan vad galler tekniker och mark-
nader. For LKAB:s del géller att deras tillgang till hogkvalitativ jarnmalm innebar ekonomiska majligheter
om de kan utvinna denna och producera fossilfria DR-pellets pa vilka efterfrdgan kan forvantas oka.
Investeringarna ska ocksé forstds mot att de stora mangderna el som behdvs for att tillverka jarnsvamp
och stél i ljusbdgsugnar. Nar investeringarna sker ar elen i elomrade SE1 &n sa langre relativt billig sam-
tidigt som tillgéngen ar stabil pa grund av den vattenkraft som produceras i omradet.

Bedomning av LKAB:s planer

Det ar inte uppenbart varfor LKAB planerar att integrera sig vertikalt nedstroms for att helt och hallet
tillverka jarnsvamp. Jarnsvamp kommer inte vara premiumprodukten i vardekedjan. Orsaken ar att brist-
varan inte ar jarnsvamp utan insatsvaran till jarnsvampen — det vill sdga LKAB:s DR-pellets. Konkurrensen
pa varldsmarknaden leder sannolikt till att priset pd DR-pellets stiger till nivaer som gor att jarnsvampen i
basta fall ger normal avkastning. De eventuella premier som fossilfritt stal genererar kan darfor forvantas
hamna bland annat hos de gruvbolag som har tillgang till den hogkvalitativa malmen.

LKAB och SSAB skulle lika garna ha kunnat komma overens om att SSAB tillverkar jarnsvampen baserat
pa LKAB:s DR-pellets. Med nuvarande planer valjer LKAB att ta 6ver huvuddelen av kapitalkostnaderna

- med alla dartill horande risker - frdn SSAB genom att bygga ett stort antal jarnsvampsanldggningar.
Detta ar en okonventionell strategi och gar tvartemot de globala trenderna dar de storsta globala
stalbolagen i stallet forsoker integrera sig uppstroms och sékra de strategiskt viktiga insatsvarorna —
déribland DR-pellets och fossilfri el.

LKAB:s sammantagna planer & omfattande, bade fram till 2030 och pé langre sikt. Genom att integrera
sig nedstroms tar foretaget pa sig nastan alla risker som finns pa de framtida jarnmalms-, jarn- och
stdlmarknaderna och inom alla omraden: tekniskt, ekonomiskt och marknadsmaéssigt. LKAB:s projekt
omfattar att:

1. stalla om hela sin produktion av pellets till fossilfria DR-pellets;

2. bygga ett stort antal kapitalintensiva jarnsvampsanlaggningar i en skala som aldrig tidigare genom-
forts och det med teknik som annu inte demonstrerats vara kommersialiserbar och industrialiserbar;

3. bygga vatgastillverkning i en skala som aldrig tidigare genomforts, visat sig vara tekniskt mojligt
eller vara ekonomiskt forsvarbart;

4. bygga vatgaslager i en skala som annu aldrig genomforts eller demonstrerats vara tekniskt mojligt
eller ekonomiskt [onsamt;

5. bryta jarnmalm pa upp till 2 000 meters djup i badde Malmberget och Kiruna i en skala som aldrig
tidigare genomforts;

6. prospektera och exploatera de séllsynta jordartsmetallerna i Per Geijer-fyndigheten;
7. utvinna sallsynta jordartsmetaller och fosfor ur gruvavfall.
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De flesta projekten har LKAB ingen tidigare erfarenhet av och nastan samtliga ar var for sig mer omfat-
tande an alla tidigare satsningar LKAB har gjort historiskt. Om alla LKAB:s planer ska realiseras maste
foretaget investera minst 50 procent av foretagets omséttning arligen bara under de kommande sex aren.
Da ingar varken investeringar for fortsatt prospektering och brytning av nya mineraltillgdngar eller investe-
ringar for brytning av jarnmalm pa djupet i Kiruna och Malmberget.

Omfattningen av kapitalinvesteringarna, den snabba takten, den okonventionella och omotiverade verti-
kala integreringen nedstréms, de oprévade teknikerna och skalan pa alla projekt innebar att LKAB:s
samtliga planer framstar som riskabla och svéra att realisera. Risken ar att en eller flera av satsningarna
fallerar och att bolaget pa grund av detta forlorar fokus pé sin mest vardefulla tillgdng: den hogkvalitativa
jarnmalmen.

Bedomning av SSAB:s planer

Manga av stalverken i Europa har aviserat att de kommer pensionera sina alderstigna masugnar och gé
over till ljusbagsugnar. SSAB:s strategi att tillverka stal i ljusbagsugnar fran jarnsvamp och skrot med
hjalp av mer eller mindre fossilfri el &r sdledes langt ifrdn unik. SSAB:s masugnar &r alderstigna och kan
inte drivas vidare utan fortsatt hoga utslapp. Bolaget har tillgang till relativt billig fossilfri el i bade Sverige
och Finland och har en etablerad infrastruktur for tillverkning av stal. Bolagets investeringar for att 1agga
om produktionen ska darfor snarare ses som en realekonomisk nédvandighet for att 6verleva an som en
investering i lagre koldioxidutslapp.

I och med SSAB:s omstallning blir bolagets framtida Ionsamhet starkt beroende av prisutvecklingen pa
insatsvarorna: el, stalskrot och jarnsvamp som samtliga ar hart internationellt konkurrensutsatta. Riskerna
for SSAB galler framst priset pa el och priset pa stalskrot.

Priset pad SSAB:s fossilfria stal kommer till viss del att sattas av elpriset. Det bade pa grund av SSAB:s
egen anvandning av el, men till storre del pa grund av den elanvandning som LKAB behdver for att tillverka
jarnsvamp. Elpriset kan bli bade hogt och volatilt dels pa grund av en allmént 6kad efterfragan pa el, dels
pa grund av LKAB:s utbyggnad av sina jarnsvampsanlaggningar. Det finns saledes en prisrisk for SSAB
om LKAB kannibaliserar pé sig sjalva och driver upp priset pa el i takt med att de bygger ut sin produktion
av jarnsvamp och okar sin efterfraga pa el.

SSAB kommer dven att anvanda upp till 50 procent stalskrot i sin produktion. Utvecklingen av stdlskrots-
marknaden ar osaker. Darfor har de storsta stalproducenterna i varlden paborjat en konsolidering av
skrotmarknaden genom att kdpa upp skrotforetag for att sakra sin tillgang till skrot i framtiden. Samtidigt
stéller manga europeiska stélverk om till ljusbdgsugnar. Framtiden for mindre stalverk blir darmed mer
osaker nar tillgdngen till handelsbart stalskrot minskar samtidigt som efterfrdgan 6kar. Risken ar darfor
att priset pa stalskrot stiger betydligt i framtiden och slar mot de stalverk som gar 6ver till ljlusbagsugnar.

SSAB satsar pa att fossilfritt stél ar en Ionsam differentiering pa marknaden. Om SSAB kan sélja fossilfritt
stal med en premie ar det relativt enkelt for de europeiska stéltillverkarna att folja efter. Samtidigt kommer
den traditionella processen och brunt stél att forbli dominerande under en lang tid framover. Efterfrdgan
pd stal maste anpassa sig till detta faktum. Slutkonsumenterna kan inte forvénta sig tillgang till fossilfritt
stal i storre mangder péa lang tid. SSAB kommer darfor fortsatt mota hard konkurrens pa stdlmarknaden
fran bade gront och brunt stal och i basta fall kunna ta betalt for sitt stdl med en begrénsad premie.

Bedomning av H2GS planer

H2GS satsar precis som SSAB pa att fossilfritt stal ar en framtida Ionsam differentiering pa marknaden.
De kommer pd samma séatt som SSAB méta de risker och den problematik som ndmnts ovan vad géller
konkurrens, elpriser och skrotpriser.

Utover detta tillkommer att H2GS inte har séker tillgang till DR-pellets for att kunna tillverka jarnsvamp.
H2GS verkar i sin affarsplan ha utgatt fran att de ska fa tillgang till LKAB:s fossilfria DR-pellets. Det kan
troligtvis aldrig ha varit eller komma att bli ett realistiskt alternativ. LKAB avser i ett forsta skede att
tillverka fossilfria DR-pellets i Malmberget. Den mangden racker till att enbart producera SSAB:s behov
av jarnsvamp. Darefter ar tanken att bygga ut i Malmberget i en takt som sammanfaller med SSAB:s
Okade behov.
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Efter 2030, nar LKAB stallt om produktionen i Kiruna, ar det osakert om LKAB kommer vilja salja malm
till H2GS eftersom LKAB:s plan for Kiruna fokuserar pé jarnsvamp som slutprodukt. Eventuellt 6verskott
av DR-pellets kan visserligen saljas pa varldsmarknaden som H2GS kan kdpa. Det betyder inte att H2GS
garanteras tillgdng eftersom andra aktorer kan bjuda 6ver. H2GS har darfor tvingats att importera
DR-pellets frdn Kanada och Brasilien. Det kommer sannolikt att gélla for lang tid framaver.

Problemet med den osakra tillgdngen till DR-pellets &r de prisrisker och de risker for att H2GS anléggning-
ar tvingas koras med begréansad kapacitet, vilket sldr mot Idnsamheten om de realiseras. Det alternativ
som finns &r att anvdnda en hogre grad stélskrot eller blanda in malm av lagre kvalitet. Sddana atgarder
slar mot Idnsamheten eftersom det forsamrar bade kvaliteten pa stélet och energieffektiviteten. Risken
finns att H2GS jarnsvampsanlaggning tvingas producera under sin kapacitet och darmed inte kan tacka
sina kapitalkostnader.

H2GS menar att deras import och export av DR-pellets, stalskrot och fardigt stal ska transporteras pa
Malmbanan. Malmbanan ar anstrangd enligt Trafikverket. | varsta fall kan transporterna mellan Luled
hamn och H2GS i Boden tvingas ske med lastbil. Utslappen fran sddana transporter ska da laggas till
att H2GS inte kan tillverka fossilfritt stal eftersom delar av tillverkningen innebar utslapp fran naturgas-
anvandning. | sémsta fall kommer H2GS produktion av stal innebéra utslapp pa éver 0,75 miljoner ton
koldioxid per ar vid full produktion 2030. Innan dessa problem &r I6sta blir det svart att sélja H2GS stél
som fossilfritt och darmed inte betinga ndgon premie. Om s3 blir fallet kommer H2GS affar fa problem
med lonsamheten.

H2GS ska under kommande tre ar bygga en av varldens storsta vatgasfabriker, en ny toppmodern jarn-
svampsanlaggning baserad pé vatgasteknik, en ljusbdgsugn samt efterfoljande anlaggningar for tillverk-
ning av handelsfardigt stal och stalprodukter. Tidplanen ar redan forsenad och riskerar att fordrojas
ytterligare om H2GS inte inom en snar framtid helt sdkrar en Iangsiktig tillgang till DR-pellets och jarn-
vagstransporter.

Mot bakgrund av H2GS alla olosta problem framstar deras planer som svara att realisera inom uppsatta
tidplaner och med Ionsamhet.

Sammantagen bedéomning

LKAB:s, SSAB:s och H2GS satsningar grundar sig pd samma teknik och ar inte banbrytande, varken i
teknisk eller kommersiell mening. Satsningarna kan inte forvantas leda till nagra omvéalvande effekter pa
vare sig stélets kvalitet eller produktionskostnader. Det kravs fortsatt stora investeringar och teknikerna i
sig sjalva ger inga konkurrensfordelar — forutom maojligheten att tillverka fossilfritt stal. | slutdndan ar det
endast LKAB:s komparativa fordel med tillgang till hogkvalitativ jarnmalm som kan motivera foretagens
satsningar i Norrland.

Denna fordel kan snabbt suddas ut om nédgon banbrytande teknik visar sig kommersiellt framgangsrik.
For ett sddant scenario har inget av bolagen nagra motmedel — varken tekniska eller ekonomiska — efter-
som de lagt alla agg i en och samma korg. De investeringar bolagen nu gor kan séledes vara foréldrade
och olénsamma redan pd medellang sikt, utan att bolagen har nagra alternativ att falla tillbaka pa.

Trots alla risker tar bolagen ut framgangarna i forskott i sin marknadsforing av vad de kallar fossilfritt
stal. Verkligheten 2030 kan mycket val innebara att inget av bolagen har lyckats med sina satsningar.
| varsta fall har LKAB genom oldnsamma investeringar slarvat bort en av Sveriges storsta tillgdngar —
den svenska hogkvalitativa jarnmalmen.
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Summary

The EU member states, and many other countries have committed to being climate neutral by 2050.
Combined with the Paris Agreement, this puts pressure on the transition to climate neutral technologies.
This pressure also applies to the steel industry, which accounts for 7-8 percent of global CO2 emissions.

The mining, iron, and steel industries worldwide are therefore facing a period with clear requirements

for transitioning to reduce emissions while maintaining profitability. Consequently, the iron and steel
industries are investing in new innovative technologies to reduce CO2 emissions. Several different
strategies are being used to transform production. These strategies encompass a wide range of research,
from reducing emissions in current facilities to finding completely new and groundbreaking fossil-free
techniques for steel production from iron ore.

Sweden has more ambitious goals than the EU and aims to be climate neutral by 2045. Therefore, the
Swedish mining, iron, and steel industries face demands for a faster transition compared to the rest of the
EU and the world. Unlike many international efforts, companies in Sweden plan to make the entire value
chain from mining to steel production completely fossil-free directly, without transitional fossil-based
solutions. This will primarily be achieved by transitioning to manufacturing technologies that require
fossil-free electricity.

The major initiatives in northern Sweden

Considering this background, SSAB, LKAB, and H2 Green Steel (H2GS) have announced investments in
the production of what is marketed as fossil-free steel in northern Norrland, Sweden. The scale of these
investments has no historical equivalent in Sweden. Despite the magnitude of the projects, none of the
companies have provided any financial profitability analysis, either at the company or societal level. At the
same time, the companies are all investing in the same type of technology: the production of sponge iron
using hydrogen, which is then converted into steel in electric arc furnaces. LKAB also intends to transition
from manufacturing iron ore pellets to exclusively producing sponge iron.

The purpose of this report is to lay the foundation for an assessment of the profitability of these invest-
ments, both from a company and societal perspective. This is done by systematically compiling the com-
panies’ plans and evaluating them from a technical and economic perspective.

Markets are locked into brown steel for along time to come

The carbon dioxide emissions from the steel industry are estimated to be completely phased out globally
no earlier than 2070. The primary reason is that most steel production is locked into the traditional
manufacturing process, which involves using blast furnaces and coke, resulting in significant emissions.
The highest level of lock-in is found in Asia, particularly in China and India. This lock-in is due to the rela-
tively young age of blast furnaces in Asia, with remaining lifespans of up to 40 years.

Currently, these young blast furnaces are primarily fed with hematite-based iron ore from large mines in
Australia and Brazil, mainly owned by the world’s four largest mining companies.

The hematite ore from these mines has so far little potential for cost-efficient use in alternative fossil-free
manufacturing technologies — the ore either has too low an iron content or is contaminated. Instead, the
ore is well-suited for use in blast furnaces, which is a proven and cost-efficient technology. To be used

to make sponge iron, for example, hematite ore needs to be enriched, which is still too expensive to be
competitive.

The lock-in to hematite ore and blast furnaces is demonstrated not least by the fact that the four largest
international mining companies believe that the traditional process will continue to apply in the long
term. They argue that existing fossil-free alternatives have no significant potential to reduce emissions.
Instead, the world’s four largest mining companies are focusing on trying to make the traditional process
fossil-free. Only limited resources are being allocated to transitioning iron ore production to fit alternative
fossil-free processes.

Brown steel will therefore be on the market for a long time to come. That will be the case until the tradi-
tional production process is either fossil-free or abandoned for other climate-neutral technologies.
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Transition hampered by low supply of the right quality of iron ore

Sponge iron to steel via electric arc furnaces is the process highlighted as having the greatest potential to
reduce CO2 emissions. The process has long been commercialized and industrialized but currently results
in high emissions due to the use of natural gas. It can be made fossil-free by first producing sponge iron
using hydrogen produced from fossil-free electricity, and then producing steel by melting the sponge iron
in electric arc furnaces using fossil-free electricity. Under the right conditions, the technology can lead to
very low or no carbon dioxide emissions.

The method requires access to iron ore of the highest quality, both in terms of iron content and purity.
Such ore is traded globally mainly as so-called DR pellets (Direct Reduced pellets).? The availability of
such pellets is generally low because the iron ore from which they are made can only be extracted in a
few places worldwide. The amount of tradable DR pellets in the global market is even lower, accounting
for only four percent of global iron ore trade. This translates to two percent of global steel production.

The limited availability of tradable DR pellets is because there are only a few mines where ore of sufficient
quality can be mined and because the DR pellets produced are often locked within vertically integrated
value chains. The possibility of creating comprehensive fossil-free value chains from mine to steel via
sponge iron and electric arc furnaces is thus limited and can therefore only be expected to be one of
many pathways to reduce carbon dioxide emissions in the steel industry.

The limited availability presents economic opportunities for companies that have access to high-quality
ore, such as LKAB. The ore is well-suited to secure fossil-free steel production in later stages, while
processing lower-quality ore is not yet cost-efficient.

Companies that invest in the sponge iron—electric arc furnace value chain and do not have secure access to
DR pellets are taking a significant risk. This is because they may face a shortage of DR pellets for produc-
tion due to limited availability and the expected increase in its price. Currently, many steel companies
worldwide are investing in transitioning parts of their production to such fossil-free value chains, which is
expected to drive up the price of high-quality iron ore in general and DR pellets in particular.

Breakthrough technologies threaten both traditional and new alternative technologies

The lock-in to the traditional process and the limited availability of high-quality ore create opportunities
for new groundbreaking technologies if they can be commercialized and industrialized. Examples include
smelting reduction and smelting electrolysis. They are still in the pilot stage and have a long way to go
before they can be shown to be competitive.

These technologies have several advantages compared to existing ones, making them groundbreaking.
Most importantly, they can produce chemically pure iron in a single step, directly from any type of iron ore.
This iron can then be used for precision manufacturing of all types of low- and high-quality steel.

Moreover, smelting reduction is modular, allowing production in much smaller volumes than today’s
steelworks. The modules require limited capital investment and space, while construction time is short.
Production can be adjusted and scaled up as needed. The modularity also means that a few successful
trials are enough to demonstrate the technology’s economic and industrial potential, enabling a quick
market entry. Another advantage is that the technology is already known and used for aluminium
production. Currently, investments are being made in the United States to prove the commercial viability
and industrialization of smelting reduction.

Groundbreaking technologies have the potential to fundamentally change steelmaking. If one of these
methods proves to be commercially viable, it can quickly attract massive investments worldwide. Such a
development could fundamentally change value chains and threaten to make both the traditional process
and other manufacturing methods unprofitable in a short period of time.

2 The pellets used for sponge iron production are called DR pellets (Direct Reduced pellets) as opposed to BF pellets (Blast Furnace pellets).
DR pellets must contain at least 65% iron and preferably 67% iron or more. This compares to BF pellets which contain less than 65% iron.
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Initiatives in Norrland

LKAB, SSAB, and Vattenfall have started the company Hybrit with the aim of demonstrating that the

entire value chain in steel production can be made fossil-free, industrialized, and commercialized on a large
scale. Hybrit is only a pilot and demonstration project and represents only a limited part of the companies’
transition to reduce emissions. The goal of Hybrit is to produce 1.2 million tons of fossil-free crude steel
per year by 2026. This will be done by LKAB manufacturing fossil-free DR pellets in Malmberget. LKAB
will then produce fossil-free sponge iron from these pellets using hydrogen, also in Malmberget. The
hydrogen will be generated through electrolysis using fossil-free electricity. The sponge iron will then be
shipped to SSAB in Oxelosund to produce fossil-free steel in an electric arc furnace.

Beyond Hybrit and 2026, the companies plan to expand their production of both sponge iron and fossil-
free steel. In the long term (by 2050), LKAB plans to transition the entire company to produce only sponge
iron. SSAB intends to shift from blast furnaces with high emissions to steel production from sponge iron
and steel scrap in electric arc furnaces powered by fossil-free electricity in both Luled and Brahestad in
Finland by 2030.

In addition, H2GS intends to build facilities to produce what they call fossil-free steel from scrap and
DR pellets in a fully vertically integrated process, similar to LKAB and SSAB. Their goal is to produce
2.5 million tons of steel by 2026 and 5 million tons by 2030.

The investments made by these companies in Norrland are largely driven by the above-mentioned factors
related to technologies and markets. For LKAB, their access to high-quality iron ore presents economic
opportunities if they can extract it and produce fossil-free DR pellets, for which demand can be expected
to increase. The investments also consider the large amounts of electricity required for producing sponge
iron and steel in electric arc furnaces. At the time of the investments, the electricity in the SE1 area is
relatively inexpensive, and the supply is stable due to the hydropower generated in the region.

Assessment of LKAB's plans

It is not apparent why LKAB plans to vertically integrate downstream to solely produce sponge iron.
Sponge iron will not be the premium product in the value chain. The reason is that the scarcity lies not in
sponge iron but in the input material for sponge iron, namely LKAB's DR pellets. Competition in the global
market is likely to drive up the price of DR pellets to levels where sponge iron, at best, yields a normal
return. Therefore, any premiums generated by fossil-free steel can be expected to benefit the mining com-
panies that have access to the high-quality ore.

LKAB and SSAB could have just as easily agreed that SSAB would produce sponge iron based on

LKAB's DR pellets. With the current plans, LKAB chooses to assume most of the capital costs, along with
associated risks, from SSAB by building many sponge iron plants. This is an unconventional strategy and
goes against the global trend where the largest global steel companies instead are trying to integrate
upstream and secure strategically important input materials, including DR pellets and fossil-free electricity.

LKAB's overall plans are extensive, both until 2030 and in the long term. By integrating downstream, the
company takes on almost all the risks involved in future iron ore, iron, and steel markets, in all areas:
technical, economic, and market-related. LKAB’s project includes:

1. transition their entire pellet production to fossil-free DR pellets;

2. build a number of capital-intensive sponge iron plants on an unprecedented scale, using
technologies that have not yet been demonstrated to be commercially viable and industrializable;

3. establish hydrogen production on a scale that has never been done before, proven to be technically
feasible or economically viable;

4. construct hydrogen storage on a scale that has never been implemented or demonstrated to be
technically possible or economically profitable;

5. mine iron ore at depths of up to 2,000 meters in both Malmberget and Kiruna on a scale never
before undertaken;

6. prospect and exploit the rare earth elements in the Per Geijer deposit;
7. extract rare earth metals and phosphorus from mining waste.
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For most of the projects LKAB has no previous experience and almost all of them are individually more
extensive than any previous undertakings that LKAB has made historically. If all LKAB's plans are to be
realized, the company must invest at least 50 percent of its annual turnover for the next six years alone.
This does not include investments for continued prospecting and extraction of new mineral resources or
investments for deep iron ore mining in Kiruna and Malmberget.

The magnitude of the capital investment, the rapid pace, the unconventional and unjustified vertical
integration downstream, the untested technologies and the scale of all projects mean that all LKAB's
plans appear risky and difficult to realize. The risk is that one or more of the initiatives will fail and that the
company will lose focus on its most valuable asset: the high-quality iron ore.

Assessment of SSAB'’s plans

Many steelworks in Europe have announced that they will retire their aging blast furnaces and switch to
electric arc furnaces. Therefore, SSAB's strategy of producing steel in electric arc furnaces from sponge
iron and scrap using mostly fossil-free electricity is far from unique. SSAB's blast furnaces are old and
cannot be operated without continued high emissions. The company has access to relatively cheap
fossil-free electricity in both Sweden and Finland and has an established infrastructure for steel produc-
tion. Therefore, the company’s investments to transition its production should be seen more as an
economic necessity for survival rather than an investment to attain lower carbon emissions.

As a result of SSAB's transition, the company'’s future profitability will be heavily dependent on the price
development of its inputs: electricity, steel scrap and sponge iron, all of which are subject to strong
international competition. The risks for SSAB mainly concern the price of electricity and the price of
steel scrap.

The price of SSAB's fossil-free steel will to some extent be set by the price of electricity. This is both
because of SSAB’s own use of electricity, but to a greater extent because of the electricity that LKAB needs
to produce sponge iron. Electricity prices can be both high and volatile, partly due to a general increase
in demand for electricity and partly due to LKAB's expansion of its sponge iron facilities. There is thus

a price risk for SSAB if LKAB cannibalizes on itself and drives up the price of electricity as it expands its
sponge iron production and increases its demand for electricity.

SSAB will also use up to 50 percent steel scrap in its production. The future of the steel scrap market is
uncertain. Consequently, major steel producers worldwide have initiated a consolidation of the market

by acquiring scrap companies to secure their future access to scrap. At the same time, many European
steel mills are converting to electric arc furnaces. The future of smaller steel mills thus becomes more
uncertain as the supply of tradable steel scrap decreases while demand increases. There is a risk that the
price of steel scrap will rise significantly in the future, impacting those steel mills that switch to electric
arc furnaces.

SSAB is betting that fossil-free steel is a profitable way to differentiate itself in the market. If SSAB can
sell fossil-free steel at a premium, it is relatively easy for European steel producers to follow suit. At the
same time, the traditional process and brown steel will be dominant for a long time to come. The demand
for steel must adapt to this fact. End consumers cannot expect access to fossil-free steel in large
quantities for a long time. SSAB will therefore continue to face fierce competition in the steel market from
both green and brown steel and at best be able to charge a limited premium for its steel.

Assessment of H2GS's plans

H2GS, like SSAB, is also investing in the belief that fossil-free steel will be a profitable product differentia-
tion in the market. They will face the same risks and challenges as mentioned above, including competi-
tion, electricity prices, and scrap prices.

Additionally, H2GS does not have a secure supply of DR pellets to produce sponge iron. In their business
plan, H2GS seems to have assumed access to LKAB's fossil-free DR pellets, which may never have been
or may not become a realistic option. LKAB plans to initially produce fossil-free DR pellets in Malmberget,
which will only be sufficient to meet SSAB’s sponge iron needs. The plan is then to expand in Malmberget
at a pace that aligns with SSAB’s increased demand.
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After 2030, when LKAB transitions its production in Kiruna, it is uncertain wether LKAB will want to sell
ore to H2GS, as their plan for Kiruna focuses on sponge iron as the final product. Any surplus of DR pellets
could be sold on the global market, which H2GS could purchase. However, this does not guarantee H2GS
access, as other players can outbid them. Therefore, H2GS has been forced to import DR pellets from
Canada and Brazil, which will likely continue for a long time.

The problem with the uncertain availability of DR pellets is the price risk and the risk that H2GS plants will
have to run at limited capacity, which will affect profitability. The alternative is to use a higher grade of
steel scrap or blend in lower-quality ore. Such measures have a negative impact on profitability as they
reduce both the quality of the steel and the energy efficiency. There is a risk that the H2GS sponge iron
plant may have to produce below its capacity and not be able to cover its capital costs.

H2GS claims that their imports and exports of DR pellets, steel scrap and finished steel should be trans-
ported on the Malmbanan railway. According to the Swedish Transport Administration, the Malmbanan
railway is strained. In the worst case, transportation between Luled harbour and H2GS in Boden may have
to be done by truck. The emissions from such transportation should then be added to the fact that H2GS
cannot produce fossil-free steel because parts of the production involve emissions from the use of
natural gas. In the worst-case scenario, H2GS steel production will result in emissions of over 0.75 million
tons of carbon dioxide per year at full production by 2030. Until these problems are solved, it will be
difficult to sell H2GS steel as fossil-free and thus not pay a premium. If this is the case, the H2GS business
will face profitability issues.

Over the next three years, H2GS plans to build one of the largest hydrogen plants in the world, a new
state-of-the-art sponge iron plant based on hydrogen technology, an electric arc furnace and subsequent
facilities to produce finished steel and steel products. The schedule is already delayed, and risks being
further delayed if H2GS does not fully secure long-term access to DR pellets and rail transportation soon.

Given all H2GS's unresolved issues, their plans appear difficult to realize within the set timelines and with
profitability.

Overall assessment

LKAB's, SSAB's, and H2GS's investments are based on the same technology and are not groundbreaking,
either in technical or commercial terms. These investments are not expected to lead to any revolutionary
effects on the quality or production costs of steel. Continued significant investments are required, and the
technologies themselves do not provide any competitive advantages, except for the ability to produce
fossil-free steel. In the end, it is only LKAB's comparative advantage of having access to high-quality iron
ore that can justify the companies’ investments in Norrland.

This advantage can be quickly erased if some breakthrough technology proves commercially successful.
In such a scenario, none of the companies have any countermeasures — either technical or financial —
because they have put all their eggs in one basket. The investments they are currently making may there-
fore become obsolete and unprofitable already in the medium term, with no alternatives to fall back on.

Despite all the risks, the companies are prematurely claiming success in their marketing of what they call
fossil-free steel. The reality in 2030 may very well be that none of the companies have succeeded in their
investments. In the worst case, LKAB has squandered one of Sweden'’s greatest assets — the high-quality
Swedish iron ore — through unprofitable investments.
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1 Inledning

SSAB, LKAB och H2GS har aviserat omfattande satsningar pa produktion av vad de marknadsfér som
"fossilfritt” eller "gront” stal i Norrland. Storleken pa satsningarna har ingen svensk historisk motsvarighet.
Bolagens kommunicerade planer ar knapphandiga samtidigt som de ekonomiska och tekniska detaljerna
ar begransade och utspridda i ett stort antal kallor.

Trots omfattningen av projekten har inget av bolagen redovisat ndgon ekonomisk I6nsamhetsanalys,
varken foretagsekonomisk eller samhallsekonomisk. Vad galler LKAB ar detta synnerligen anmarknings-
vart eftersom bolaget dgs av staten och dess planer ar s& omfattande att de kommer fa betydande
samhallsekonomiska konsekvenser om de realiseras.

Syfte

Syftet med denna rapport ar att Iagga grunden for oberoende ekonomiska analyser av projekten. Det
genom att systematiskt sammanstalla foretagens planer och bedéma dem utifrén ett tekniskt och
marknadsekonomiskt perspektiv.

Metod

For att kunna sétta in de tre bolagens satsningar i ett stérre perspektiv sammanstélls och beskrivs forst
staltillverkningens aldre och nyare tillverkningstekniker. Med detta som bakgrund sammanstalls och
beskrivs dven de globala jarn- och stdlmarknaderna. Darefter sammanstalls mer i detalj féretagens
enskilda planer och satsningar. Rapporten avlutas med att planerna bedéoms utifrén ett globalt marknads-
och teknikperspektiv dar risker och komparativa fordelar analyseras.
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2 Bruna och grona tekniker

2.1 Dagens bruna tillverkningstekniker?

2.1.1 Den traditionella bruna tillverkningsprocessen

Traditionell staltillverkning sker i fyra storre processteg.

1. Behandling och anrikning. | det forsta steget behandlas och anrikas styckejarnmalm fran gruvan
till intermediara jarnmalmsprodukter som lampar sig fér handel och transporter. Detta har skapat
en internationell marknad for olika jarnmalmsprodukter sdsom sinter, fines och pellets.

2. Syrereduktion. | det andra steget avlagsnas syret fran de intermediéra jarnmalmsprodukterna
for att tillverka smalt réjarn. Det sker genom att tillsatta koks och jarnmalm i masugnar. Rajarnet
kan i smalt form levereras till staltillverkning i det tredje steget. R&jarnet kan dven handlas pa den
internationella jarnmarknaden som till exempel tackjarn.

3. Kolreduktion. | det tredje steget reduceras kolhalten i jarnet samtidigt som stélskrot och eventuella
legeringsmetaller tillsatts for att fa ett stédl som stdmmer med den bestallda specifikationen. Stélet
skickas flytande vidare som rastal till steg 4.

4. Staltillverkning. | det fjarde steget bearbetas det flytande rastélet till handelsstal eller specialstal i
form av olika typer av intermediara stalprodukter som plét, band-, stdng- eller rorstal.

Vertikal integrering i den traditionella tillverkningsprocessen

Stegen kan vara mer eller mindre tekniskt och ekonomiskt vertikalt integrerade beroende pa vilken teknik
som anvands, tillgang till energikéllor, transportmajligheter och andra faktorer. Den tekniska integrationen
av steg 2-4 i sé kallade stalverk beror pa att stora mangder energi kravs for att smélta jarnet och avldgsna
syret i steg 2. Denna tillférda varmeenergi kan med fordel anvandas i efterkommande steg. Masugnarna

i steg tva ar den mest kapitalintensiva delen i stélverket och har en livstid pd 40 ar eller mer. Investerings-
beslutet for ett stalverk som helhet drivs darfor till stor del av investeringen i masugnarna.

Vertikal integration med insatsvarumarknaden

Den ekonomiska integrationen av steg 1 (behandling och anrikning av malm) till de 6vriga stegen motive-
ras framst av tillgang till ravaror, leveranssakerhet och kostnadskontroll. Ba&de Baowu och ArcelorMittal,
varldens tva storsta stéltillverkare, har en uttalad strategi for full vertikal integration. De dger jarnmalms-
gruvor och stalskrotsproducenter och ar dven vél integrerade pa kolmarknaden. De dger kolgruvor och har
kokstillverkning for att sakra alla delar i tillverkningsprocessen.*

Koldioxidutslapp i den traditionella tillverkningsprocessen

Den traditionella tillverkningsprocessen slapper ut mellan 1,9-2,2 ton CO2 per producerat ton stal.
Utslappen sker under alla steg i processen, men mer an 50 procent av utslappen uppkommer nar jarn-
malmen syrereduceras tillsammans med koks och smalts till jarn, steg 2.6 Ovriga utslapp kommer fran
tillverkning av koks (cirka 10 procent) och intermediara jarnmalmsprodukter (cirka 10 procent). Aven vid
staltillverkningen och bearbetningen till handelsstal sker utslapp (cirka 10 procent vid varje steg).
CO2-utslappen varierar starkt efter land, anlaggning och vilka insatsprodukter som anvands.”

3 Processerna som beskrivs nedan kan i manga fall kompletteras och kombineras i ett flertal versioner. Den forenklade framstélliningen
har motiveras av att kunna ge en 6vergripande forstdelse av de tekniska processerna med fokus pa CO»-utslapp, vertikal integrering och
vardekedjor.

Baowu (2018) och McKinsey & Company (2014).

International Energy Agency (2020) och Somers (2022).

International Energy Agency (2020) och Somers (2022).

Somers (2022).
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2.1.2 Stal fran ljusbagsugnar

Ljusbdgsugnar &r ett alternativt satt att smélta och reducera kolhalten i jarn och anvander en elektrisk
ljusbage for att smalta metaller. Genom hdg spanning over tva elektroder skapas en ljusbédge som gene-
rerar tillrackligt med varme for att smélta metallerna i malmen. Ljusbadgsugnar omvandlar jarn, stélskrot
och jarnsvamp?® till stal och motsvarar kolreduktionen i steg 3 i den traditionella processen.

Av de knappt tva miljarder ton stal som producerades under 2021 tillverkades cirka 30 procent i ljusbags-
ugnar. Framst dé& fran stélskrot.® Sedan 1970 har andelen stal som tillverkats i ljusbdgsugnar okat kraftigt.

Koldioxidutslapp med ljusbagsugnar

Om elen som anvéands for att smélta jarn och stalskrot kommer fran fornybara kallor kan CO2-utsléappen
fran ljusbagsugnar potentiellt minska utslappen till noll, givet ratt forutsattningar.® | praktiken sker utslapp
fran anvandningen av grafit-elektroder, viss inblandning av naturgas i processen samt indirekta utslapp
via fossilbaserad elproduktion. P& grund av detta bidrar ljushagsugnar i dagslaget i praktiken inte till Iagre
CO2-utslapp jamfort med kolreduktionen som sker i steg 3 i den traditionella processen.™

Ljusbagsugnarnas betydelse for den vertikala integreringen

Ljusbégsugnar ar en separat teknik som inte ar beroende av den traditionella processen for att tillverka
stél. Insatsvarorna bestar av jarnprodukter eller stalskrot. Produktionen har darfor inga tekniska fordelar
av att vara integrerad med tillverkningen av smalt rjarn, eftersom jarnet och stalskrotet smalts i ljusbags-
ugnen. Daremot finns det tekniska och ekonomiska skél att l[jusbdgsugnarna &r integrerade med stal-
tillverkningen i steg 4 eftersom den kvarvarande varmeenergin i det smalta rastalet kan utnyttjas.

De skilda forutsattningarna mellan teknikerna framgar bland annat av att det finns cirka 116 mindre stal-
verk med ljusbdgsugnar over hela Europa som stéar for knappt 45 procent av staltillverkningen.’? Det i stark
kontrast till de 27 traditionella stélverken som producerar de resterande 55 procenten.’®

2.1.3 Jarnsvamp

Direktreduktion av jarnmalm till jarnsvamp ar en alternativ metod att avliagsna syret fran jarnmalmen och
motsvarar steg 2 i den traditionella processen. Malmen som syrereduceras ar framst pellets och stycke-

malm med ett hogt jarninnehall och fri fran orenheter." Uppskattningsvis tillverkas 75 procent av all jarn-

svamp enbart med pellets, medan resterande 25 procent tillverkas av en mix av pellets och styckemalm.®
Jarnsvamp bendmns dven som Direct Reduced Iron (DRI).

Produktionsprocess

Jarnsvampen tillverkas genom att syret i jarnmalmen reduceras framst med hjélp av en syntesgas
(vatgas och kolmonoxid) som framstéllts ur naturgas.'® Syrereduktionen kan ske vid relativt ldga tempera-
turer, cirka 800° C, det vill séga reduktionen sker i fast form utan att jarnet behdver sméltas. Produktionen
av jarnsvamp ar flexibel och processen ér relativt enkel att starta och stanna. Dessutom kan tillverkningen
skalas upp i relativt smaé steg, vilket gor investeringar och utbyggnad enklare.

Jarnsvamp, eller direktreducerat jarn (DRI), &r en form av jarn som framstalls genom att reducera jarnmalm i form av pellets eller pulver
i en reaktor med hjalp av en strom av vate eller koldioxid.

9 World Steel Association (2022).

International Energy Agency (2020).

Utslappen blir i grova drag lika stora. Cirka 0,2 ton CO2 per ton stal. Somers (2022).

Eurofer (2022).

Eurofer (2022).

Linklater (2021).

Midrex (2022b).

Upp till 20 procent av produktionen av jarnsvamp sker med hjélp av kol, framst i Indien, vilket resulterar i betydande CO--utslapp.

& B » S 2 35

&

FRAN BRUNT TILL GRONT

21



22

Jarnmalmen maste &n sa lange vara ren med hogt jarninnehall

I en masugn avlagsnas fororeningar som slagg i smaltprocessen. Men eftersom jarnmalmen inte smalts
vid tillverkningen av jarnsvamp koncentreras i stéllet fororeningarna i jarnsvampen. Kvaliteten pé jarn-
svampen star darfor i direkt relation till kvaliteten pa den jarnmalm som anvénds.'” Dessutom paverkar
jarnmalmens innehall bade energieffektiviteten och det slutliga metallinnehéllet i jarnsvampen. Kraven pa
de jarnpellets som anvands for att tillverka jarnsvamp ar darfor hogre an for vanliga jarnmalmspellets.'®

De pellets som anvands till jarnsvampstillverkning benamns DR-pellets (Direct Reduction pellets) till
skillnad fran de som anvands i masugnar BF-pellets (Blast Furnace pellets). DR-pellets méaste som minst
innehalla 65 procent jarn och helst 67 procent jarn eller mer. Det kan jamféras med BF-pellets som inne-
haller mindre &n 65 procent jarn." Av detta skal finns en separat marknad for hogkvalitativa DR-pellets.

Jarnsvamp som intermediar jarnprodukt

Jarnsvampen skickas i dagsldget i de allra flesta fall direkt vidare till vertikalt integrerade ljusbagsugnar
for stéltillverkning.?® Samtidigt &r jarnsvampen en intermediar jarnprodukt. Den kan handlas och transpor-
teras pd samma séatt som jarnmalm och tackjarn pa de internationella jarnmalms- och jarnmarknaderna.
Den viktiga skillnaden ar att jarnsvampen har en hogre jarnhalt, typiskt cirka 90-95 procent jamfort med
till exempel de vanligaste jarnmalmsprodukterna, pellets eller fines, med en jarnhalt pa 55-65 procent.
Jarnsvampen anvéands som insatsvara savél i den traditionella tillverkningsprocessen som i ljusbags-
ugnar. Det betyder att jarnsvampen fungerar mer eller mindre som substitut till jarnmalm, tackjarn och
stalskrot.

| den traditionella processen ar den tekniska integreringen av steg 2—4 i stalverk en naturlig foljd av de
stora energibehoven. Med jarnsvamp som produkt pa marknaden ar vertikal integrering inte langre lika
sjalvklart, varken tekniskt eller ekonomiskt. Som produkt luckrar jarnsvampen séledes upp den nuvarande
vertikala integreringen i form av stalverk inom den traditionella processen.

Koldioxidutslapp fran jarnsvampstillverkning

Anldggningarna som tillverkar jarnsvamp ar pa samma sétt som masugnar kapitalintensiva, har 1ang
livslangd och slapper ut stora mangder koldioxid. Genom att anvanda naturgas i stéllet for koks kan
CO2-utslappen dnda begrénsas med upp till 60 procent nar jarnmalmen syrereduceras. Fran cirka 1,4 ton
CO2 per ton stal till 0,6 ton.?" Om jarnsvamp anvands i traditionella masugnar effektiviserar de dven
omvandlingen till jarn i masugnen och minskar behovet av inblandning av koks. Darmed blir
CO2-utslappen lagre.

2.2 Framtidens gronare tekniker

Jarn- och stalindustrin investerar for tillfallet stort i ny innovativ teknik for att minska CO2-utslappen, se
exempel i tabell 1. En av de viktigare strategierna ar att forsoka minska utslappen i befintliga traditionella
anldggningar. Har ingar forsok att ersatta kokset med biomassa eller vatgas samt utveckla tekniker for
avskiljning, lagring och anvéandning av koldioxid sa kallade CCSU-tekniker (Carbon Capture Starage and
Utilisation).

En annan strategi ar att fortidspensionera stalverken vid 25-arséldern da de typiskt genomgar en storre
och kostsam 6versyn for att kunna drivas ytterligare 15 ar. Dessa medel kan da i stéllet anvdndas for att
investera i ny gron teknik.

Ytterligare en strategi utgar frén att hitta nya banbrytande tekniker som kan konkurrera med existerande
processer. Exempel ar forsok att reducera syret i jarnmalmen med vatgas eller elektricitet.

En fjarde strategi ar att oka ateranvandningen av stalskrot.

7 Linklater (2021).

& Linklater (2021).

° Linklater (2021).

20 Endast 12 procent av produktionen handlas pa marknaden, Midrex (2022a).
T Somers (2022), Cavaliere (2019) och Agora Energiewende (2021).
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Tabell 1: Framtida tekniker for att minska CO2-utsldappen i stalindustrin
Teknik TRL' Industrialiserad? Betydelse®

Anpassningar av existerande tekniker

CCU - CO2 till bransletillverkning 8 ldag Medel
CCU - CO2 till kemikalietillverkning 7 2025 Medium
CCU - CO till Enhanced Oil Recovery 9 ldag Mycket hog
CCU - CO= till CO for ateranvandning i stalverket 4 2030

H-inblandning i jarnsvampstillverkning med naturgas 7 2030 Hog
H-inblandning i traditionella processen 7 2025 Medium
Biomassa i traditionella processen, trakol 10 ldag Medium
Biomassa i traditionella processen, bio-kol 7 2025 Medium
Top-gas recycling 4

Okad inblandning av metaller 7

Nya tekniker under utveckling
H2-jarnsvamp 5 2030 Mycket hog
Sméltreduktion med H- 4 Medium
Smaltreduktion med kol och CCSU, Hisarna 7 2028 Mycket hog
Smaltelektrolys 4 Medium
Not: T TRL = Technology Readiness Level star for hur mogen tekniken &r for industrialisering pa skalan 1-10.

2 Forvantat ar som teknologin &r tillganglig for industrialisering.
3 |EA:s vardering av hur viktig teknologin ar for att n& netto-noll-utslapp.
Kalla: International Energy Agency (2020), Somers (2022), Vogl m.fl. (2021), Kildahl m.fl. (2023).

2.2.1 Stalskrot

Stél ar idag ett av de mest dteranvdnda materialen globalt. Cirka 85 procent av stélet atervinns och drygt
30 procent av stdlproduktionen kommer fran dtervunnet skrot.?? Inom EU atervinns 90 procent av det
rostfria stalet och drygt 50 procent av stalproduktionen kommer fran stalskrot.?

Koldioxidutslapp fran stalskrot

Fordelarna med atervinning ar stora. Stalskrot behover bara en attondel av energin for att omvandlas till
stal jamfort med jarnmalm. Stalskrot som smalts i ljlusbagsugnar medfor dessutom bara 40 kilo
CO2-utslapp per ton producerat rastal om elen ar fossilfri.2*

Teknikutveckling inom stalskrot

En av de enklaste strategierna for att minska koldioxidutslappen ar darfor att 6ka anvandningen av ater-
vunnet stélskrot. En sddan utveckling begrénsas i dagsléget av tillgangen péa skrot och av att stalskrotet
ar kontaminerat, framst av koppar. | stora delar av varlden &r stalskrotet allt for kontaminerat och maste
darfor smaltas tillsammans med négon form av jarnmalmsprodukt eller jarn for att minska halten
fororeningar. Ett alternativ ar att stalskrotet anvands till stal av lagre kvalitet med storre toleranser vad
galler inblandning av andra metaller.

Teknikutvecklingen har darfor stort fokus pa att forbattra kvaliteten pa skrotet. Detta sker genom att
tillverkningen av produkter som innehaller stal i hogre grad tar hansyn till att stalet ska atervinnas i fram-
tiden. Samt genom béttre demontering och sortering av produkter som innehaller stal.

22 |nternational Energy Agency (2020) och World Steel Association (2021b).
23 EURIC AISBL (2020).
¢ International Energy Agency (2020).
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2.2.2 CCSU

Avskiljning av koldioxid for lagring (CCS — Carbon Capture and Storage) samt avskiljning av koldioxid for
anvandning (CCU - Carbon Capture and Utilisation) &r tva tekniker som lange har beaktats som mojlig-
heter att minska CO2-utslappen.

Huvudprincipen i teknikerna ar att forst fanga in koldioxiden i produktionsanlaggningarna. CCS-tekniken
innebar darefter att transportera och lagra koldioxiden i till exempel uttomda gas eller oljefalt.?
CCU-tekniken har i stéllet som mal att anvanda den infAngade gasen som insatsvara for att tillverka andra
material sésom ammoniak eller etanol.?®

Reduktionsminskningar med CCSU

En fordel med CCSU é&r att de inte &r specifika for stalindustrin. Utvecklingen av tekniken drivs darfor
framat av ett flertal industriomraden som kan dela erfarenheter och kostnader for utveckling. Det finns
ett flertal industrialiserade exempel inom andra omraden. CCSU-teknikerna &r annu alltfor tekniskt och
ekonomiskt omogna for full tilldmpning inom stélindustrin. Det finns an sa lange endast ett industriali-
serat och kommersialiserat exempel.?’

Mojligheterna till storskalig anvandning begrénsas av ett flertal faktorer. Ett av de storsta problemen &r
att endast delar av koldioxiden &@n sd lange kan fangas in.?® Detta problem accentueras inom stalindustrin
av att utslappen i anldggningarna ar utspridda, vilket bland annat forsvarar tillbyggnation i existerande
anldggningar for att fdnga koldioxid.

| teorin kan néstan alla CO2-utslapp fangas in fran staltillverkningen inom rimliga ekonomiska granser.?
| praktiken utgor bade teknik, och &n sé lange ekonomiska faktorer, tydliga begréansningar. Faktisk upp-
matta resultat visar pa att mellan 50 och 85 procent av CO2-utslappen i nuldget kan fangas in.*

Teknikutveckling och marknaden for CCSU

Transporten av koldioxiden, samt hur och var lagringen av koldioxiden ska sékras pa lang sikt &r annu
oklara. Kostnaderna for teknikerna i full industriell skala &r dessutom svara att bedomda om malet ar att
fadnga in alla utslapp av koldioxid.®

Trots problemen ar CCSU-teknikerna viktiga eftersom stalindustrin &r inldst under flera decennier fram-
over i den traditionella processen och jarnsvampstillverkning med hjalp av naturgas. For att kunna minska
utsléppen i dessa anldaggningar ar darfor CCSU en av de mest intressanta vagarna att ga. CCSU-teknikerna ar
viktiga i Kina och Indien som har respektive kommer att bygga upp en relativt ung stalverksindustri.

Fokus i dessa lander kommer darfor till stor del att vara att sakra Ionsamheten i redan existerande
anlaggningar och samtidigt minska deras CO2-utslapp.®?

Pilotprojektinom CCSU

Det pagar ett par olika forsoksprojekt for att fdnga, lagra och anvanda koldioxid.*® ArcelorMittal driver i
samarbete med andra foretag ndgra av dessa. | Belgien omvandlas utslappsgaserna fran stélverket i

Gent till bio-etanol och minskar darmed CO2-utslappen med 125 000 ton.** | Frankrike och Norge driver
ArcelorMittal tillsammans med andra aktorer projekten 3D och Northern Lights,*® som bada syftar till att
lagra koldioxid i Nordsjon. I fullskalig drift ska projekten tillsammans lagra 15 miljoner ton CO2 arligen

(det motsvarar produktionen av cirka 7,5 miljoner ton stal med den traditionella processen eller en
tredjedel av Sveriges totala CO2-utslapp.).

| projektet Carbon2Chem utvecklar ThyssenKrupp ny teknik for att tillverka metanol och ammoniak fran
utslappsgaserna.®” Med den nya teknologin berdknas utslappen kunna minska med upp till 50 procent.

~
X

Khallaghi m.fl (2020).

Thyssenkrupp (2023b).

Global CCS Institute (2020).

Somers (2022).

Brandl m.fl. (2021).

Somers (2022).

Somers (2022) och World Steel Association (2021a).
Barrington (2022).

World Steel Association (2021a).
Steelanol (2023) och ArcelorMittal (2023).
3D (2023).

NorthenLights (2023).

Thyssenkrupp (2023a).
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2.2.3 Omstallning av existerande tekniker

Den traditionella processen kan anpassas for att minska utslappen. Detta genom att dteranvédnda de
gaser som slapps ut, ersatta kokset med andra reduktionsmedel eller anvanda ny kolbaserad tillverknings-
teknik. De mest relevanta teknikerna omfattar i stora drag:

1. Atervinning av toppgaser. Utsldppsgaserna frdn masugnarna — kolmonoxid, koldioxid och vatgas
— kan atervinnas. Kolmonoxiden och vatgasen kan ateranvandas direkt, medan koldioxiden kan ga
till CCSU. Ny teknik visar dessutom att koldioxiden kostnadseffektivt kan omvandlas till kolmonoxid,
vilket minskar utslappen ytterligare.®®

2. Vatgasinblandning. Det finns ett flertal forskningsprojekt som forsoker oka inblandningen av
vatgas i existerande tillverkningsprocesser. Det kan goras genom att tillsatta vatgas tillsammans
med kokset, alternativt oka inblandningen av vatgas vid tillverkningen av jarnsvamp via naturgas.

3. Inblandning av biomassa och biogas. Biomassa ar en fornybar resurs och kan anvandas for att
erséatta kokset for att minska beroendet av fossila branslen. Trakol direkt fran ved ar ett exempel.
Ett annat ar bio-kol som framstalls fran atervunna traprodukter. Alternativt kan biogas anvéandas i
stallet for naturgas. Biomaterial kan kombineras med CCUS-system for att minska CO»-utslappen
ytterligare. Biomaterialen kan minska utslappen med 40 till 60 procent. Kombinerat med CCUS kan
produktionen bli fossilfri.

Ett exempel ar den brasilianska stéltillverkaren Ago Verde do Brasil som blev certifierade som
koldioxidneutrala med sin trakolsprocess i kombination med béde top-gas recycling och atervinning av
slaggprodukter.® An s& lange anvands tekniken i en relativt smaskalig produktion pé 0,6 miljoner
ton stél per ar.

En fordel ar att omstallningen och utslappsminskningarna kan goras relativt snabbt. Nackdelen ar
biomassans ursprung, med mojliga negativa konsekvenser for avskogning och utokad landanvand-
ning i kansliga omraden.

4. Okad inblandning av metaller. Genom att ¢ka inblandningen av metaller — sdsom skrot eller
jarnsvamp — minskar behovet av koks i den traditionella processen. Med mindre koks minskar aven
CO2-utslappen. Det finns praktiska begransningar for hur mycket metall som kan blandas in, vilket
dven begransar utslappsminskningarna. Staltillverkarna Voestalpine och Kobe Steels har bada
demonstrationsanldggningar som visar pa positiva resultat.*® | Kobe Steels process har den okade
inblandningen av jarnsvamp reducerat koldioxidutslappen med 20 procent.

2.2.4 Vatgasbaserad jarnsvamp

Jarnsvamp kan aven tillverkas genom att syret i jarnmalmen reduceras enbart med hjalp av vatgas, utan
naturgas. For att tillverkningen av jarnsvampen ska bli fossilfri maste dven tillverkningen av vatgas vara
fossilfri. Det finns tva vagar att ga: gron eller bla vatgas. Gron vatgas tillverkas genom elektrolys med hjalp
av fossilfri el. Bla vatgas tillverkas fran naturgas i kombination med CCSU-tekniker.

Koldioxidutslapp med vatgasreduktion

Tillverkning av jarnsvamp med vétgas resulterar i vattendnga som utslapp. Genom att dérefter tillverka
stal fran jarnsvamp i ljusbagsugnar kan CO2-utslappen minskas med over 98 procent jamfort med den
traditionella processen.

Tillverkningen av jarnpellets och kalk som révaror till stélet innebér vissa utslapp, dven kolinblandningen

i jarnet innebar utslapp. Sammantaget kan CO2-utslappen minskas till mellan 30 och 70 kilo CO-2 per ton
stél givet att elen kommer fran fossilfria kéllor, jamfort med cirka 2 000 kilo i den traditionella processen.*
Det vill sdga en minskning med upp till 98,5 procent.

w

¢ Kildahl m.fl (2023).

° Acgo Verde do Brasil (2023).

40 Poveromo och Chaigneau (2022).
T Somers (2022).
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Energibehov med vatgasreduktion

Uppskattningsvis behovs 50 till 60 kilo vatgas for att tillverka ett ton jarnsvamp.*? Anvands darefter ljus-
bagsugnar for att smalta jarnet behovs mellan 3,5 och 3,95 MWh el totalt for att tillverka ett ton stal.*3
Elektrolysen for att utvinna vatgas ur vatten stér for cirka 75 procent av elanvandningen.

Ett modernt integrerat stalverk, med jarnsvampstillverkning och ljusbagsugnar, har en kapacitet att tillverka
cirka 2,5 miljoner ton jarnsvamp och drygt 2,25 miljoner ton stél &rligen. For den éarliga driften behovs
mellan 5,9 och 6,7 TWh el for att enbart tillverka mellan 125 000 och 150 000 ton vétgas.

Teknikutveckling for vatgasreduktion

Det pdgar ett stort antal projekt varlden 6ver for att mota de tekniska utmaningarna med vatgasreduktion.
| Europa har samtliga stora staltillverkare som ArcelorMittal, ThyssenKrupp, Voestalpine och Salzgitter
pagdende forsok* och i Norrbotten samarbetar LKAB, SSAB och Vattenfall inom projektet HYBRIT. Upp-
skattningsvis pagar 33 projekt varlden over med fokus pa att tillverka jarnsvamp via véatgas, varav 20 i
Europa.*®

Utbyggnaden av vatgastillverkningen, dess infrastruktur och oklara kostnader for fossilfri el &r an sé lange
ett hinder. Mdnga av de jarnsvampsanldaggningar som &r i bruk ar baserade pa syntesgas fran naturgas.
De kan redan idag blanda in upp till 30 procent vatgas och kan aven relativt enkelt konverteras till att helt
kunna drivas med vatgas.“® De kan da under en 6vergangsperiod anvanda en mix av vatgas och naturgas
i tillverkningen av jarnsvamp.*” Mélet &r att 6ka inblandningen av vatgas i takt med att vatgastekniken blir
mer mogen och ekonomiskt Idnsam. Med en sédan strategi kan CO2-utslappen minska i takt med att den
nya tekniken blir mogen samtidigt som den ekonomiska investeringen blir mindre riskfylld.*

ArcelorMittal har i Hamburg ett integrerat stélverk med jarnsvampstillverkning frén naturgas och stal-
tillverkning via ljusbagsugnar. Malet ar att forst borja tillverka jarnsvamp fran gra vatgas som i sin tur
produceras av utslappsgaser fran stélverket. Overgangen ska vara klar 2025. Darefter ar planen att g&
over till gron vatgas nar den ar tillganglig i tillrackliga mangder till dverkomliga priser.*

Redan existerande och industrialiserade vatgastekniker

I tillagg till produktion av jarnsvamp fran jarnpellets finns tva redan utvecklade och industrialiserade tekni-
ker: FINEX® och Circored®. | dessa processer syrereduceras uppvarmd fines (finmald jarnmalm upp till

2 mm) med hjélp av vatgas i en reaktor. Fordelarna med processerna ar att forsteget att forst omvandla
jarnmalm till pellets kan uteslutas, vilket ger lagre kostnader och lagre CO2-utslapp. Bada processerna
har industrialiserats i stor skala, men har annu inte visat sig vara kommersiellt framgangsrika eller kunnat
minska CO2-utslappen i tillrdcklig omfattning.®

2.2.5 Smaltreduktion

Med smaltreduktion smalts jarnmalmen med stélskrot direkt till tackjarn. Det vill séga steget att férbe-
handla och anrika jarnmalmen kan uteslutas.

Det finns tva olika processer. | den forsta anvands kol, &ven kallad Hisarna-processen. Den kan minska
CO2-utslappen med upp till 85 procent. Resterande koldioxidutslapp ar val lampat for att tas om hand
av CCSU da utslappen ar relativt koncentrerade i anlaggningen. | den andra anvands vatgas i en plasma-
reaktor for att tillverka jarnet, med ldga koldioxidutslapp som foljd.

4

S

Hall m.fl. (2021) och Rechberger m.fl (2020) .
Bahaskar m.fl. (2021), Kriger m fl. (2021), Vogl (2018).
Vogl m.fl. (2027).

Vogl mAl. (2021).

Millner m.fl (2027).

Millner m.fl. (2021) och Astoria m.fl. (2022).
Barrington (2022).

ArcelorMittal (2023).

Primetals Technologies (2023).

Metso (2023).

Poveromo m.fl. (2022).
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Fordelen med smaltreduktionsprocessen ar att den sker vid lagre temperaturer och att jarnmalmen inte
behover forprocessas, vilket minskar energidtgdngen. | industrialiserad skala forvantas tillverknings-
kostnaden av stal kunna bli betydligt lagre samtidigt som kvaliteten pa stélet blir battre.

Endast ett pilotverk i Osterrike har byggts av Voestalpine. Tekniken ar darfor 1angt fran bade industrialise-
ring och kommersialisering.5®

2.2.6 Smaltelektrolys

Smaltelektrolys av jarnmalm innebar att syret separeras fran jarnmalmen i en elektrolyt med hjélp av
elektricitet. Smaltelektrolys ar en valkand teknik och anvands bland annat for framstallning av aluminium.
Som teknik for att tillverka jarn i industriell skala ar den relativt outforskad.

Koldioxidutslapp och energibehov med smaltelektrolys

Om elen som anvands ar fossilfri innebar tillverkningsprocessen mycket laga till inga CO2-utslapp vid
tillverkningen av jarnet. Elbehovet for att tillverka 1 ton stal uppskattas till mellan 3,6 och 4,0 MWh, vilket
ar i linje med elbehovet for att tillverka stal fran fossilfri jarnsvamp i ljusbagsugnar.

Smaltelektrolysens framtida utveckling

Det finns for tillfallet tvd pdgdende forsoksprojekt. Ett inom EU som leds av ArcelorMittal® och ett i USA
som leds av Boston Metal.>® Tekniken ar fortfarande outvecklad och endast en begréansad méngd jarn
har annu tillverkats. Tidplanerna for bada projekten ar att kunna nd industriella produktionsnivaer senast
2050.5 An sé& lange &r processerna inte flexibla och kan inte startas och stoppas enkelt. De behdver
darfor en kontinuerlig tillgang till el och kan saledes inte dra nytta av tillfalligt Idga priser pa el.

En fordel med smaltelektrolys ar att jarnet blir kemiskt rent, dvs helt saknar féroreningar som kol, silikon
eller mangan. Det medfor battre kemiska forutsattningar for att kontrollera tillsatserna av legeringsamnen
och fa stal exakt enligt specificeringarna. En annan fordel &r att industrialisering av smaltelektorlys kan
ske i en mer distribuerad skala och modulart. Detta till skillnad fran bade dagens storskaliga jarntillverk-
ning i den traditionella processen, men aven jamfort med tillverkningen av jarnsvamp som behover
tillgang till natur- eller vatgas. Kapitalkostnaderna uppges dessutom vara ldga i jamforelse med andra
tekniker.®

Boston Metal

Varldsbanken, nagra av de storsta stél- och gruvbolagen och andra storféretag har investerat i Boston
Metal.*® Boston Metals utvecklade teknik kan anvanda jarnmalm av sé 1ag kvalitet att den inte ens kan
anvandas i den traditionella processen. Den ar dessutom starkt modular, vilket innebar att en smaskalig
gradvis utbyggnad kan ske efter behov och vartefter marknaden tilldter. Detta skapar majligheter for sméa
utvecklingslander med tillgang till jarnmalm av 18g kvalitet att tillverka stél till rimliga kostnader. Detta &r
skalet till att Varldsbanken investerat i foretaget.®®

Boston Metal har sedan 2013 tagit in finansiering pa drygt 2,5 miljarder kronor och haller pé att hitta
finansiering for ytterligare 6ver 3 miljarder kronor, varav halften redan ar sakrat.®® Foretaget raknar med att
kunna tillverka stal i kommersiell skala 2026 och att tjdna pengar pa licenser och tillverkning av anoder.
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Voestalpine (2023).

Siderwin (2021) och Europeiska kommissionen (2022).
Boston Metal (2023a) och Lazzaro (2022).
International Energy Agency (2020).

Boston Metal (2023b).

Boston Metal (2023c).

CNBC (2023).

CNBC (2023).
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3 Jarn- och stalmarknaderna

3.1 Marknaden for jarnmalm

Produktionen av jarnmalm ar starkt geografiskt koncentrerad. Australien och Brasilien star tillsammans
for dver 56 procent av den globala produktionen och nastan 75 procent av den internationella handel med
jarnmalm.® De sex storsta jarnmalmsproducerande landerna stér for Over 85 procent av produktionen.
Australien ar den storsta exportoren och Kina ar den storsta importoren. Den totala handelsvolymen
uppgar till 70 procent av den jarnmalm som produceras.

Tabell 2: Jarnmalmsproducerande lander, marknadsandelar, export och import 2021
Miljoner ton jarnmalm och procentuell andel

Kumulativ

Produktions- produktions-
Produktion andel E e ] Export Import
Placering (milj. ton) (procent) (procent)  (milj. ton)  (milj. ton)
1 Australien 923 39,5 39,5 873 1
2 Brasilien 391 16,7 56,2 343 0
3 Kina 271 11,6 677 16 1170
4 Indien 204 8,7 76,5 52 1
5 Ryssland och Ukraina 203 87 85,1 86 8
6 Kanada 59 2,5 87,7 55 7
7 USA 39 17 89,3 10 5
8 Sverige 29 12 90,6 27 0
9 Chile 15 0,6 91,2 17 0
10 Mauretanien 14 0,6 91,8 14 -
Ovriga lander 192 8,2 100,0 2 2
Summa 2338 100,0 1656 1617

Kaélla: World Steel Association 2022.

Produktion efter bolag

Produktionen av jarnmalm ar starkt koncentrerad till fyra gruvbolag baserade i Brasilien, Australien och
Storbritannien som star for knappt halften av den globala produktionen. De fyra stora, Vale, Rio Tinto, BHP
(Broken Hill Proprietary) och FMG (Fortescue Metal Group), star dven for dver 70 procent av varldshandeln
med jarnmalm.5?

Den svenska produktionen utgor cirka drygt en procent av varldsproduktionen dar LKAB stéar for den
storsta delen. LKAB:s produktion utgor mellan 9 och 15 procent av de fyra stora jarnmalmsproducenter-
nas produktionsvolymer.

1 World Steel Association (2022).
2 |nternational Iron Metallics Association (2018).
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Tabell 3: Jarnmalmsproducerande foretag och marknadsandelar 2020
Miljoner ton jarnmalm och procentuell andel

Produktion
Foretag (milj. ton)
Vale 300,4
BHP — Broken Hill Proprietary 288,4
Rio Tinto 2859
FMG - Fortescue Metal Group 1772
Hancock Prospecting 88,5
Anglo American 61,2
ArcelorMittal 58,0
NMDC Limited + Odisha 44,5
Metalloinvest 40,4
CSN Mining 30,7
LKAB 26,7
Ovriga foretag 949,8
Summa 2325

Kumulativ
Produktions- produktions-
andel andel
(procent) (procent)
12,9 129
12,4 253
12,3 376
7,6 45,2
38 49,0
2,6 51,7
2,5 54,2
19 56,1
17 57,8
1,3 59,1
11
409 100,0
100

Kélla: Lof och Lof 2021.

Handel med jarnmalm efter jarnhalt

Handeln med jarnmalm kan i ett forsta steg grovt delas in i DSO (Direct Shipping Ore) och anrikad malm.
DSO ér krossad jarnmalm utan ndgon sarskild bearbetning. Jarnhalten ar typiskt mellan 55 och 65 pro-
cent och handlas framst som fines men aven som styckemalm. Australiens och Brasiliens export bestar
huvudsakligen av DSO framstalld ur hematit. Anrikad jarnmalm handlas i stallet framst i form av pellets
som anrikats. Huvuddelen blir BF-pellets som anvands i den traditionella processen.

Jarnhalten i den handlade jarnmalmen har minskat Gver tid. Det pa& grund av att mer jarnhaltiga malm-
fyndigheter har uttomts samtidigt som andelen laggradig jarnmalm som skeppats till traditionella

masugnar i Kina har okat.®®

Tabell 4: Handel av jarnmalm efter jarnhalt 2021
Miljoner ton jarnmalm och procentuell andel

NETHLE Handlad volym
(milj. ton)

Lag <59 % jarnhalt 315
Medel 59,0-63,5 % jarnhalt 729
Hog > 63,5 % jarnhalt 613
varav DR-pellets 66
Summa 1656

Andel

(procent)
19,0

44,0

37,0

4,0

100

Kaélla: Egna berdkningar baserat pa Fastmarkets 2021.

3 Barrington (2022).
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Handeln med jarnmalm av DR-kvalitet ar begransad

En stor del av den jarnrika och hogkvalitativa malmen som produceras ar inlast och gér till vertikalt
integrerad tillverkning av jarnsvamp nedstréms. Det finns séledes endast ett fatal producenter som i
storre mangder kan leverera DR-pellets och styckemalm med en jarnhalt 6ver 67 procent. De storsta
producenterna ar Vale, LKAB, Ferroexpo, Rio Tinto Canada och ArcelorMittal Canada.®* Den tillgangliga
handelsvolymen ar i sammanhanget mycket liten och uppgar till cirka 66 miljoner ton, eller fyra procent av
den globala handeln med jarnmalm.%® Det motsvarar knappt 45 miljoner ton stal, vilket ar cirka tva

procent av den globala stalproduktionen. Bade mangden hogkvalitativ malm som kan tillféras den globala
marknaden for handel och kostnaden for malmen ar oklar.

Jarnmalmsmarknaden &r fortsatt inlast i hematit med Iag jarnhalt

Den absoluta merparten av den globalt handlade jarnmalmen harror fran hematit, har Iag jarnhalt och
skeppas frén Australien och Brasilien. Malmen gar till masugnar som anvander den traditionella proces-
sen som kan hantera den l&ga halten jarn och orenheterna.

For att denna typ av malm ska kunna anvandas till jarnsvampsproduktion behdver den genomgé en
foradlingsprocess for att kunna konverteras till DR-pellets. En sddan foradling ar kostsam. Bade den
brasilianska och australiensiska gruvindustrin investerar for narvarande i sddana processer.

Samtidigt uppvisar de fyra storsta gruvbolagen ett svagt intresse att stélla om sin produktion till DR-vardig
jarnmalm i storre skala. De ser avgorande problem med att ka andelen malm med hogt jarninnehall
eftersom tillgdngen &r begransad.®®

Vale har tillgang till reserver av hoggradig jarnmalm som de avser att anvédnda vid tillverkningen av
DR-pellets med hog jarnhalt.” Men de menar samtidigt att andelen handelsbar DR-pellets pa varlds-
marknaden inte kan oka forran tidigast efter 2030.58

Rio Tintos framtida fokus ar att minska CO2-utslappen inom den traditionella processen och forst i ett
senare skede bidra till minskade utslapp via jarnsvamp och ljusbagsugnar.®®

BHP uppger att vatgasbaserad stéltillverkning i storre skala troligtvis inte kommer att bli verklighet forrén
om 20 till 30 &r pa grund av bristen pa jarnmalm med hogt jarninnehall. De hanvisar aven till att manga av
de traditionella stalverken har 20 till 30 ars aterstdende livslangd. For att minska CO2-utslappen pa kort
sikt maste stalindustrin saledes helt fokusera pa att minska utsléappen i den traditionella processen.”
Dessutom ser de att utbudet av stalskrot inte kan 6ka tillrackligt snabbt for att kunna bidra till Iagre
utslapp. BHP menar darfor att den traditionella processen kommer vara den dominerande under lang

tid framover.”! Foretaget kommer darfor endast att pé lang sikt forsoka stélla om verksamheten for att i
storre omfattning 6ka andelen malm med jarnhalter 6ver 65 procent.

Mot en sadan bakgrund &r risken stor att den internationella jarnmalmsmarknaden blir inlast i hematit-
baserad malm med relativt l&g jarnhalt under 1&ng tid framdover. Det har foljder for mojligheterna att stélla
om stalindustrin till jarnsvamp och ljusbagsugnar i storre omfattning. Om en 6kad efterfragan pa
DR-pellets inte kan motas av ett hogre utbud i tillrdcklig omfattning finns risker att premien pa malm med
hog jarnhalt stiger och att investeringar i jarnsvampsanlaggningar och ljusbagsugnar uteblir.

4 Nicholas och Basirat (2022) och International Iron Metallics Association (2018).
% Fastmarkets (2021).

Nicholas m.fl (2022).

Vale (2021b).

Vale (2021a).

Rio Tinto (2021).

Kinch (2021).

Ellis och Bao (2020).
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3.2 Marknaden for jarnsvamp

Jarnsvampen spelar en viktig roll som insatsvara till ljusbdgsugnar och dérmed som en vag att minska
CO2-utslappen. Det bade som brun jarnsvamp fran naturgas och fossilfri jarnsvamp fran vatgas. Oavsett
vag kan bada typerna bidra till lagre CO2-utslapp.

Anlaggningar for tillverkning av jarnsvamp globalt

Tillverkning av jarnsvamp kraver tillgdng till naturgas och sker darfor framst i regioner med stora naturgas-
tillgangar. | dagslaget produceras mer @n 65 procent av all jarnsvamp i Indien, Iran och Ryssland.”

Det finns 136 storre anlaggningar som producerar jarnsvamp over hela varlden. Den storsta anldggningen,
agd av Mobarakeh Steel, ligger i Iran med en kapacitet pa fyra miljoner ton jarnsvamp per ar. Den omfattar
fem separata tillverkningslinjer.”® De storsta anldggningarna med enskilda tillverkningslinjer finns i
Algeriet, USA och Ryssland. De har alla en kapacitet pa 2,5 miljoner ton arligen och anldggningarna ar
de modernaste i varlden.”

Figur 1: Produktion av jarnsvamp
Miljoner ton
140
120
100
80
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40
20

0
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Kalla: Midrex 2022a.

Produktionen av jarnsvamp

Andelen jarn som tillverkas med hjalp av jarnsvamp éar fortfarande relativt begréansad och stér for cirka
fem procent av produktionen.”> Nya anlaggningar i Indien och Iran har bidragit till att produktionen okar
snabbt och under de senaste fem &ren har produktionen 6kat med 65 procent.”

Over tid forvéantas jarnsvamp ta en stérre del av jarnmarknaden. Under de kommande dren kommer som

minst 13 nya anlaggningar tas i bruk med en sammanlagd kapacitet pa 17 miljoner ton. Majoriteten ligger

i Iran och Ryssland.””

Prognoser péa langre sikt visar pa mer an en tredubbling av produktionen. Fran 120 miljoner ton 2021 till
417 miljoner 2050. Av denna 6kning stér den vatgasbaserade jarnsvampstillverkningen for den i sarklass
storsta andelen, 75 procent, men da framst efter 2040.78

7
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Midrex (2022a).

Midrex (2022a).

Midrex (2022a).

World Steel Association (2022).

Midrex (2022a).

Egna berdkningar baserat pa Midrex (2022a).
International Energy Agency (2020).
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Begréansad tillgang pa jarnmalm hotar tillvaxten i produktion av jarnsvamp

Jarnsvamp i kombination med ljusbagsugnar framstalls i flera framtidsscenarier som avgorande for att
overhuvudtaget kunna minska COz-utslappen inom stalindustrin.” | synnerhet framhalls jarnsvamp som
tillverkas med vatgas.

Oavsett tillverkningsprocess kravs hogkvalitativ jarnmalm som insatsvara. Berékningar baserade pa
annonserade jarnsvampssatsningar visar att efterfrdgan pa handelsbar DR-pellets 6kar med 31 miljoner
ton fram till 2030, men att detta i basta fall kan téckas av en 6kning av utbudet med 23 miljoner ton.
Uppskattningar visar pa att utbudet kan 6ka i samma takt som efterfrdgan fram till 2026.5°

| andra prognoser okar efterfrdgan pa hogkvalitativ malm fran dagens 180 miljoner ton till 250 redan
2030. Till 2050 prognosticeras produktionen av hogkvalitativ malm behdva mer an tredubblas till
600 miljoner ton for att stalindustrin éverhuvudtaget ska kunna né utslappsmalen.®'

Bade vad géller annonserade satsningar pa jarnsvamp och prognosticerade satsningar kommer dessa
investeringar sannolikt mota stigande priser pa hogkvalitativ malm och DR-pellets nar utbudet inte vaxer
i samma takt som efterfragan. | varsta fall kan vissa anldggningar behova koras pa reducerad kapacitet
om det inte finns tillrackligt med malm att tillga. Alternativet &r att anldggningarna blandar in malm med
lagre kvalitet, vilket minskar effektiviteten, minskar uttaget av jarn samt forsamrar energieffektiviteten.

Den begransade tillgdngen pa hogkvalitativ malm och DR-pellets som insatsvara gor framtida investe-
ringar i jarnsvampsanalaggningar riskfyllda. Risken ar dessutom hogre for de vatgasbaserade anlagg-
ningarna som aven har risker kopplade till ny teknik och kostnader for produktion av vatgas. For att
begransa riskerna maste de som investerar i jarnsvampstillverkning pa férhand forsoka sakra tillgangen
till DR-malm till rimliga priser.

Vertikal integrering for att sakra tillgangen till hogkvalitativ jarnmalm

For att sakra produktionen av jarnsvamp ar redan idag en stor del av jarnsvampstillverkningen vertikalt
integrerad med egen tillgang till DR-malm. Omkring 75 procent av all jarnsvamp tillverkas av malm frén
egna jarnmalmskallor. Det galler i ett stort antal lander som i Indien, Iran, Ryssland, Mexiko, Venezuela
och Kanada.

Utbyggnaden av nya produktionsanlaggningar sker dessutom i vissa fall genom vertikal integration
mellan gruva och/eller pelletsanlaggningar samt jarnsvampfabriker. Ett exempel &ar gruvbolaget LKAB:s
affarsplan som innebar en vertikal integrering nedstroms fran gruva och pelletstillverkning till handelsbar
jarnsvamp. Detta sakrar vardekedjan nedstroms fran storningar pa jarnmalmsmarknaden.

Andra exempel ar anlaggningarna Tosyali Algerie och SULB/Bahrain Steel som integrerat jarnsvamps-
anlaggningen med egna pelletsfabriker och foradlingsanlaggningar.t? | dessa fall kan fabrikerna sékra
tillgdngen till DR-pellets genom egen tillverkning eller foradling av jarnmalm av ldgre kvalitet. En sddan
strategi sékrar tillgdngen men innebar samtidigt att produktionen blir dyrare.

79 International Energy Agency (2020).

8 Barrington (2021).

8 International Energy Agency (2020) och Barrington (2021).
82 Barrington (2022).

8 International Energy Agency (2020).
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3.3 Marknaden for stalskrot

| dag anvands cirka 700 miljoner ton stalskrot i den globala stélproduktionen.®® Denna mangd férvantas
Oka stadigt i framtiden i takt med att det stdl som anvands - i till exempel byggnader, maskiner eller
anldggningar — aterfors som stéalskrot.

Stalskrot och dess framtida utveckling

Utvecklingen drivs av att starkt vaxande ekonomier, som Kina och Indien, blir mer mogna och 6vergar till
en mer balanserad tillvaxt. Med det foljer att uppbyggda infrastrukturer som innehaller stal kommer att
atervinnas.

Samtidigt ar dtervinningsandelarna for stélskrot i bade Kina och Indien Idga; mellan 20 och 30 procent.®*
85 Detta ska jamforas med atervinningsandelar for stal i USA pa 70 procent® och for rostfritt stal i EU pa
90 procent. Med stigande atervinningsandelar i Kina och Indien upp till andelar motsvarande USA och EU
kommer stalskrot vara en av de viktigaste insatsvarorna for stalproduktion i framtiden.

Hur stor andel som stalskrotet kommer utgéra i tillverkningen ar oklart. Ar 2050 uppskattas mangden
atervunnet stélskrot att ha 6kat frdn dagens dryga 30 procent till cirka 50 procent av metallinsatsen i
staltillverkningen.®” Berdkningar visar pa att tillgangen till stélskrot over tid kan véxa sé& pass mycket att
huvuddelen av allt stdl som produceras kommer fran skrot.®® Andra berédkningar visar pa att utbudet av
stalskrot kan bli sa stort att det till och med 6verstiger efterfrdgan pa stal 2050.8°

Skrotsproduktionen integreras vertikalt med stalproducenterna

Stélskrotets strategiska betydelse som révara har 6kat. Det har medfort att stalproducenter varlden Gver
paborjat uppkop av skrotforetag for att sakra den framtida tillgdngen till stélskrot.

Cleveland-Cliffs, ett vertikalt integrerat gruv- och stélforetag i USA, kopte 2021 Ferrous Processing and
Trading Company for over 8 miljarder kronor.®® Det var ett av flera planerade steg for Cleveland-Cliffs att
vertikalt integrera hela sin verksamhet fran ravaror till fardiga stélprodukter. Uppskattningsvis kontrolleras
fem av Nordamerikas tio storsta skrotproducenter numera av stélproducenter.®’

Steel Dynamics, ett amerikanskt stélbolag baserat i Texas, kdpte 2022 upp det mexikanska skrotféretaget
Roca Acero med fem skrotanlaggningar i Mexiko. Genom uppkopet sékrar Steel Dynamics tillgdngen till
hela Roca Aceros skrotkapacitet. Totalt har Steel Dynamics genom egen verksamhet och uppkop en saker
tillgdng till 2,5 miljoner ton skrot

ArcelorMittal kopte under 2022 ett stort antal skrotproducenter. | februari kdpte de John Lawrie Metals
Ltd. baserat i Skottland och som atervinner skrot fran den brittiska gas och oljeindustrin.®® Senare under
aret kopte de tio skrotupplag i s6dra Tyskland med en kapacitet att producera 0,4 miljoner ton skrot per
ar* Uppkopen ar en del av ArcelorMittals strategi att sakra tillgangen till metall for att kunna stélla om
till en gronare produktion. Det genom okad produktion av stél via stélskrot och ljusbdgsugnar, men dven
okad inblandning av stélskrot i den traditionella processen. | Europa ar féretagets plan att huvuddelen av
produktionen 2030 sker via ljushagsugnar och jarnsvamp.®

8 International Energy Agency (2020).

84 Reuters (2020).

Ministry of Steel Government of India (2019).

American Iron and Steel Institute, Steel Manufacturers Association (2021).
International Energy Agency (2020) och World Steel Association (2017).
Pauliuk m.fl. (2013).

Material Economics (2019) och Cavaliere (2019).

Secard (2027).

Secard (2021).

Steel Dynamics (2022).

ArcelorMittal (2022b).

ArcelorMittal (2022a).

Murphy (2022).
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3.4 Marknaden for stél

| kontrast till jAarnmalmsmarknaden ar stdlmarknaden decentraliserad. Orsaken ar att stal ar en strategisk
vara och anvands i tillverkningen i viktiga nyckelindustrier sdsom forsvarsindustrin.

Med undantag for Kina, som star for mer an 50 procent av stélproduktionen, ar darfér koncentrationen
efter land relativt 1&g, se tabell 5. De tio storsta producentléanderna, exklusive Kina, stér for drygt 30 procent
av stéltillverkningen. Darefter foljer ett stort antal lander som alla har en viss produktion for att strategiskt
kunna tacka delar av inhemsk efterfragan.

Tabell 5: Stalproducerande lander och marknadsandelar 2021
Miljoner ton stal och procentuell andel

Kumulativ

Produktion produktions- Export Import
Placering Land (milj. ton) andel  (milj. ton)  (milj. ton)
1 Kina 1033 52,9 529 66 28
2 Indien 118 6,1 59,0 20 i.u.
3 Japan 96 49 639 34 iu.
4 USA 86 4.4 68,3 8 30
5 Ryssland 76 39 72,2 33 i.u.
6 Sydkorea 70 3,6 75,8 27 14
7 Turkiet 40 2,1 779 22 16
8 Tyskland 40 2,1 799 24 23
9 Brasilien 36 19 81,8 12 i.u.
10 Iran 29 1,5 83,2 i.u. i.u.

36 Sverige 5 0,2
Ovriga lander 322 16,5 100 iu. iu.
Summa 1951 100,0 460 460

Kalla: World Steel Association 2022.

Internationell konkurrens

Handlat stal &r standardiserat. Stél fran olika anldggningar, men inom ramen for samma standard, utgor
darfor i det narmaste perfekta substitut. Handeln sker dygnet runt och globalt. Det gor att den internatio-
nella stdlmarknaden ar hart konkurrensutsatt. Marginalerna tenderar foljaktligen vara ldga och som bést
ligga inom intervallet 5-10 procent fore skatt och under déliga tider till och med vara negativa.

Globalt finns over 100 stalproducenter med en produktion over tre miljoner ton stal arligen (motsvarar 0,15
procent i marknadsandel). De tio storsta foretagen star for knappt 30 procent av varldsmarknaden, och de
50 storsta for knappt 60 procent, se tabell 6.

Det storsta foretaget ar kinesiska Baowu (120 miljoner ton stal) foljt av ArcelorMittal (79 miljoner ton stél),
vilket styrs fran Luxemburg men med indiska majoritetsédgare.

SSAB éar Sveriges storsta producent med en produktionsvolym pa omkring 8,8 miljoner ton stal per ar
(det motsvarar en varldsmarknadsandel pa 0,4 procent). Produktionen sker i tva anlaggningar i Sverige
(cirka 3,8 miljoner ton), en i Finland (2,6 miljoner ton) och tva i USA (2,4 miljoner ton).%®

% SSAB (2023b).
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Tabell 6: De storsta stalproducenterna och marknadsandelar 2021
Miljoner ton stal och procentuell andel

Kumulativ

Produktions- produktions-

Placering Foretag Produktion andel andel

1 China Baowu Group Kina 120 6,1 6,1

2 ArcelorMittal Luxemburg 79 41 10,2

3 Ansteel Group Kina 56 29 131

4 Nippon Steel Corporation Japan 49 2,5 15,6

5 Shagang Group Kina 44 2,3 179

6 POSCO Sydkorea 43 2,2 20,1

7 HBIS Group Kina 42 2,1 22,2

8 Jianlong Group Kina 37 19 24,1

9 Shougang Group Kina 35 1,8 259

10 Tata Steel Group Indien 31 1,6 27,5
50 SSAB Sverige 8 0,4
Top10 .. 536 27,5
Top25 .. 848 43,5
Top50 .. 1151 59,0
Summa 1951 100,0

Kalla: World Steel Association 2022.

Den internationella stalhandeln

Till skillnad fran jarnmalmsmarknaden handlas stél inte internationellt i samma utstrackning. Uppskatt-
ningsvis handlas bara en fjardedel av stélet som produceras, resterande del anvands i produktions-
landet.®” Bortser man fran Kina ar exportandelen hogre, knappt 45 procent.

Marknaden &r inlast i dldre teknik for en lang tid framover

Majoriteten av de existerande stalverken &r relativt unga med l&nga aterstdende tekniska livslangder. Den
genomsnittliga livslangden for ett stalverk uppskattas till 40 &r, men det finns exempel dar anldggningar
varit verksamma i flera artionden langre. De traditionella stalverken i Europa har en genomsnittsalder

pd 50 ar.°® Det ska jamforas med den globala genomsnittsdldern pa traditionella stalverk som &r 13 ar.*°
Konsekvensen ar att huvuddelen av den framtida produktionen &r inldst i den traditionella processen med
fortsatta CO2-utslapp som foljd. Inldsningseffekten &r som storst i Asien, i synnerhet i Kina och Indien.’®®

Staltillverkning i Kina

Det kinesiska stélet produceras an sa lange pa traditionellt vis i masugnar. Medeldldern pa Kinas stalverk
ar 12 ar, vilket ar en konsekvens av den snabba kapacitetsutbyggnaden under de senaste 20 aren.’®" Den
kinesiska stalindustrin &r séledes i hog grad inlast i dldre teknik under en lang tid framdver. Den kinesiska
klimatutmaningen bestar darfor i att hitta vagar att minska utslappen inom ramen for traditionell och
befintlig teknik.'%2

9 World Steel Association (2022).

% International Energy Agency (2020).
% International Energy Agency (2020).
100 Poveromo m.fl. (2022).

o1 International Energy Agency (2020).
102 poveromo m.fl. (2022).
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Den kinesiska produktionen &r an sé lange starkt inriktad mot att tillgodose den inhemska efterfragan och
endast sex procent av stalet exporteras.'® Den inhemska efterfrdgan forvantas minska pa lang sikt i takt
med att landet mognar ekonomiskt.'®* Delar av den omfattande produktionskapaciteten kan da

forvantas riktas mot export.

Staltillverkning i Indien

Efterfrdgan pa stél forvantas globalt 6ka med 25 procent till 2050.1%° Utvecklingslanderna berédknas sta
for den storsta delen av 6kningen — med Indien i spetsen. Produktionen och anvandningen av stal i Indien
forvantas fordubblas fram till 2030 och fyrdubblas till 2050 i takt med att landet moderniseras och
industriutvecklas.’®®

For att genomdriva omstallningen har indiska staten tagit fram utvecklingsprogram som géar ut pa att
Indien ska vara sjélvforsorjande pd allt hoggradigt stal som anvénds i strategiskt viktiga sektorer. For-
sorjningen ska bland annat sakras genom att inhemsk produktion ska ges fordelar vid offentlig upphand-
ling.'%” Satsningarna riktas mot sméa- och medelstora indiska foretag som ar ténkta att driva forandringen.

De indiska stalverken &r i genomsnitt ndgot aldre &n de kinesiska, men har inte kapacitet att mota den
kommande 6kningen i efterfragan. En fordubbling av kapaciteten fram till 2030 kommer att leda till att de
indiska anlaggningarna féryngras. Ar 2030 kommer de i snitt att ha 30 &rs aterstaende livslangd.oe

De nya stélverken i Indien forvantas till storsta del vara traditionella och kompletteras med jarnsvamps-
tillverkning och ljusbagsugnar i de regioner som har tillgang till naturgas. De indiska COz-utslappen fran
stalindustrin kan darfor forvantas 6ka under de kommande tio dren samtidigt som en stor andel av de
tillkommande anldggningarna lases in i dldre teknologi. Endast pa sikt kan Indien forvantas att utoka sin
kapacitet genom investeringar i nya teknologier som mer effektivt kan bidra till att minska CO2-utslappen.

03 World Steel Association (2022).

4 |nternational Energy Agency (2020).
05 International Energy Agency (2020).
1% |International Energy Agency (2020).
07 Ministry of Steel (2020).

%8 |International Energy Agency (2020).
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4 Svenska investeringar

Ett flertal projekt for att tillverka fossilfritt stél och jarnsvamp i Norden har annonserats. Det ligger utan-
for denna rapport att analysera alla. Jag fokuserar har pa de storsta satsningarna som har finansiering
och dar uppfoérandet av anldggningarna pabaorjats. Har redovisas darfér enbart satsningarna fréan Hybrit,
LKAB, SSAB och H2GS.

41 Hybrit Development AB

Hybrit (HYdrogen BReakthrough Ironmaking Technology) Development AB samags av LKAB, SSAB och
Vattenfall och grundades 2016. Malet med foretaget ar att demonstrera att hela vardekedjan i staltillverk-
ning kan goras fossilfri, industrialiseras och kommersialiseras i stor skala. Det ska ske genom att anvanda
vatgas.'?° Vart att notera ar att LKAB och Vattenfall &gs av svenska staten och att LKAB och finska staten
ar storagare av SSAB.

Hybrit-projektet ar bara en del av LKAB:s och SSAB:s omstéllning for att minska CO2-utslappen. Vid sidan
av Hybrit har bada foretagen planer for den framtida produktionen av jarnmalm, jarn och stal. Har beskrivs
samlat foretagens samtliga planer pa sikt.

4.1.1 Hybrit-projektet: fran pilot till demonstration

Inom Hybrit har tidigare ett antal pilotsteg tagits:"°
utveckling av fossilfri produktion av DR-pellets anpassade for direktreduktion med vatgas,
pilotanlaggning for vatgaslagring samt
pilotverk for direktreduktion av DR-pellets via vatgas.

Slutmalet for Hybrit ar att under 2026 driftsatta fossilfri staltillverkning i industriell skala. Planen &r att via
demonstrationsanlaggningar i Malmberget och ljusbagsugnar i Oxelosund visa att det gar att producera
1,2 miljoner ton fossilfritt rastal om aret. Den fossilfria vardekedjan omfattar:

1. Fossilfri produktion av vatgas genom elektrolys. Vatgasanlaggningen ska placeras i Malmberget."
Det finns inga planer pd att bygga vatgaslager da det inte anses nodvandigt."?

2. Fossilfri produktion av jarnpellets lampad for vatgasreduktion. Produktionen ska ske i anslutning till
LKAB:s nuvarande pelletsverk i Malmberget.’

3. Fossilfri produktion av jarnsvamp. Anlaggningen ska vara integrerad med pelletstillverkningen
i Malmberget och producera 1,3 miljoner ton jarnsvamp arligen.'* Svampen transporteras fran
Malmberget till Oxeldsund.

4. Fossilfri produktion av 1,2 miljoner ton stél fran jarnsvamp i en ny ljusbagsugn i SSAB:s stalverk i
Oxeldsund."®

Utslappen forvantas minska fran 1 600 kilo till 25 kilo CO2 per ton rastal."'® Anvandningen av el forvantas
Oka fran 235 till 3 488 kWh per ton rastal."”” Energidtgangen for tillverkning av vatgas ar i sarklass storst
och stéar for 65 procent av den totala energidtgdngen och 75 procent av elanvandningen, se tabell 7. Totalt
raknar LKAB med att demonstrationsanlaggningen kraver fem TWh per &r fullt utbyggd 2026.

9 Hybrit (2023b).
0 HYBRIT (2023a).
" Hybrit (2020).
2 Hybrit (2020).
8 Hybrit (2020).
N4 LKAB (2021).
5 Hybrit (2020).
6 Hybrit (2018).
W Hybrit (2018).
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Tabell 7. Energidtgang i Hybrit-processen

kWh per ton rastal

Bio Kol El Summa
Pelletstillverkning 80 80
Framstallning av vatgas 2633 2633
Direktreduktion 322 322
Staltillverkning i ljusbagsugn 380 42 494 916
Ovrigt 100 39 139
Summa 560 42 3488 4090

Kaélla: Hybrit 2018.

4.1.2 SSAB:s framtida planer

SSAB har i dagslaget tre masugnar i Sverige och tva i Finland."® M3 (masugn 3) i Luled &r byggd &r 2000
och renoverades 2015.1"° Ugnen bergknades 2015 ha en aterstdende teknisk livslangd pd mellan 15 och 20
ar och méste avvecklas eller stéllas om ndgon gang mellan 2030 och 2035, vilket kraver betydande inves-
teringar. Ronja (masugn 2) i Oxelosund ar byggd 1952 och tagen ur drift. Masugnen tas temporart i drift
nar ndgon av SSAB:s andra masugnar stalls om eller drabbas av tekniska problem. Heta Greta (masugn
4) i Oxelosund &r byggd 1967 och stélldes senast om 2011.'%° | tillagg har SSAB produktion i Brahestad
Finland som startades 1964 med tva masugnar som bada renoverades 2011.2' Aven de maste avvecklas
eller stéllas om senast 2035.

SSAB stéller om fran masugnar till ljusbagsugnar

SSAB ser en kraftigt véxande efterfrdgan pa fossilfritt stdl och uppskattar att bruttopremien som kan tas
ut pa stél, med nastan inga koldioxidutslapp, ar 300 euro per ton.'??

Mot denna bakgrund och att deras masugnar &r alderstigna beslutade SSAB i januari 2018 att helt Iagga
om sin produktion i Sverige och Finland.'?® Mélet &r att konvertera masugnen i Oxelosund till en ljusbags-
ugn till 2025. Produktionen av fossilfritt stal uppges kunna komma i gang tidigast mot slutet av 2026.'%
Till 2028 och 2030 planerar bolaget att ha konverterat masugnarna i antingen Lulea eller Brahestad till tva
sa kallade mini-mills ljusbdgsugnar?® Med enbart ljusb&dgsugnar och fossilfri el menar SSAB att de i stort
sett kan reducera CO2-utslappen till noll i sin verksamhet senast 2030.2¢ SSAB undersoker aven majlig-
heterna att producera egen jarnsvamp och nédvandig vatgas i Brahestad.'?’

SSAB:s extra elbehov for omstallningen

For att stalla om foretaget uppger SSAB att de behdver upp till fyra TWh extra el, exklusive Hybrit, i hela
Norden nar samtliga ljusbagsugnar ar installerade 2030."2¢ Behovet motsvarar en tillverkning av sex till
sju miljoner ton réstal per ar, vilket &r i linje med foretagets nuvarande éarliga tillverkning i Norden.' Den
exakta fordelningen av produktionen inom Sverige och mellan Sverige och Finland &r inte saker och beror
pa tillgdngen pa el i de svenska elomrédena och i de bada landerna framaover.

Svenska kraftnat har redan péborjat utbyggnaden av elnatet langs norrlandskusten for att kunna méta
SSAB:s och andra foretags 6kade efterfragan pa el.’®® Vattenfall har fatt tillstdnd att ansluta SSAB:s ljus-
bagsugn i Oxeldsund.™®!

®

SSAB (2023b).

SSAB (2015).

SSAB (2017).

21 SSAB (2015).

22 SSAB (20230).

123 Eskilstuna-Kuriren (2018).

4 SSAB (2023d).

25 SSAB (2023c).

26 SSAB (2023f).

77 SSAB (2023e€).

8 SSAB (2023¢) och SVT (2023).
SSAB (2023b).

Haglund (2022).

Vattenfall (2023) och Wennberg (2022).
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SSAB:s har startar en forstudie om jarnsvampstillverkning

SSAB och Fortum utreder tillsammans forutsattningarna for att tillverka vatgas och vatgasreducerad
jarnsvamp i finska Brahestad. Studien ska vara klar under varen 2024.

4.1.3 LKAB:s framtida planer

LKAB:s planer till 2030 &r omfattande

LKAB:s planer under de kommande tio &ren omfattar inte bara utbyggnad av for bolaget relativt ny teknik
i Malmberget for att tillverka jarnsvamp. LKAB ska dven pdbdrja utvinning av nya metaller samt ga pa
djupet i bade Kiruna och Malmberget. | stora drag kan planerna till 2030 sammanfattas som foljer:

1. Bygga vatgasproduktion genom vattenelektrolys och vatgaslager i Malmberget. LKAB raknar
med att all vatgas produceras nar den ska anvandas i det forsta skedet fram till 2026. Darefter
ar det oklart om ett vatgaslager ska byggas, och om det byggs hur stort det ska vara. LKAB har
ansokt om att kopa mark for vatgasproduktion i Porjus med direkt anslutning till vatten.’s? For
att kunna sakra produktionen behdver LKAB dven sakra eltillforsel till Malmberget motsvarande
20 TWh fram till 2030.%°

2. Stalla om all pelletstillverkning fran BF- till DR-pellets i Malmberget. For att kunna sékra att
stalet blir fossilfritt maste dven pelletstillverkningen bli fossilfri. Detta ska géras genom att produ-
cera DR-pellets med fossilfria branslen.

3. Bygga upp jarnsvampsproduktion i Malmberget. Bortom Hybrit planerar LKAB att stalla om
hela produktionen i Malmberget till att tillverka 5,4 miljoner ton jarnsvamp 2030."** Mélet ar att
utbyggnaden sker i sddan takt att produktionen ska tédcka SSAB:s behov.®®

4. Ga pa djupet i bade Kiruna och Malmberget. LKAB har hittat jarnmalmsfyndigheter som réacker
for att fortsatta jarnmalmstillverkningen bortom 2060. | bade Malmberget och Kiruna finns denna
framtida brytbara jarnmalm pa upp till 2 000 meters djup. For att klara av brytningen pa sadant
djup behover LKAB utveckla ny teknik och nya satt att bygga péa for att klar de dkade riskerna med
bland annat den hogre bergsspanningen och de hogre temperaturerna.

5. Cirkular industripark i Luled. LKAB planerar att investera 10 miljarder i en cirkular industripark i
Luled under de kommande dren. Malet &r att utvinna séllsynta jordartsmetaller och fosfor ur
gruvavfall.’s

6. Exploatera nya mineraler. | januari 2023 annonserade LKAB de jordartsmetaller som finns i
Kirunaomréadet. Per Geijer-fyndigheten innehaller uppskattningsvis 735 miljoner ton jarnmalm’™’
och mer an 1,3 miljoner ton jordartsmetalloxider. LKAB lamnade i juni 2023 in en ansdkan om
bearbetningskoncession.™® De hoppas pa en snabb tillstdndsprocess och raknar med att EU:s
behov av strategiskt viktiga mineral kan paskynda processen sé den bara tar tva ar. Det innebar att
LKAB kan behdva gora ytterligare stora investeringar utéver de redan planerade innan 2030.

LKAB:s planer efter 2030

Mellan 2030 och 2050 ska verksamheten i Kiruna stéllas om. Malet ar att fore 2050 helt ha stallt om all
produktion av jarnpellets i bade Kiruna och Malmberget till att i stéllet tillverka 24,4 miljoner ton av
jarnsvamp.’®®

LKAB uppskattar att bolagets elbehov 6kar proportionellt i takt med att foretaget okar sin produktion av
vatgas. Under 2030 uppskattas behovet vara 20 TWh, 2040 ar behovet 50 TWh och senast 2050 ar
behovet 70 TWh, se tabell 8.

13

N

LKAB (2023c).

33 LKAB (2022b) och LKAB (2022c).

8¢ Karrman (2022).

¥ LKAB (2022a).

13 LKAB (2023d).

37 Jarnmalmen i Per Geijer fyndigheten bestéar framst av hematit och en blandning av magnetit och hematit. Det gor att vardet av
jarnmalmsbrytningen ar begransat, LKAB (2022e).

% | KAB (2023a).

9 LKAB (2022b).

®
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LKAB:s investeringsbehov for att genomfdra investeringarna kan uppskattas till 26 miljarder fram till 2026,
se tabell 8. Till 2030 har investeringsbehovet okat till 126 miljarder kronor. Det motsvarar investeringar pa
som minst 50 procent av foretagets omséttning arligen fram till 2030. Investeringarna kan dven jamforas
med att foretagets genomsnittliga utdelning till staten under perioden 2013-2022 som var fyra miljarder
per ar.

Tabell 8: LKAB:s framtida planer

Enheter enligt tabell
Matt 2026 2030 2040 2050
Jarnsvamp (milj. ton per ar)! 13 54 17 24,4
El (TWh per ar) 50 20,0 50,0 70,0
Kumulativa investeringar (mdr. kr)? 26,0 126,0 326,0 426,0
Not: 1 2040 ar uppskattat baserat pa4 LKAB:s uppgivna elbehov fér aren och att 2,9 MWh el behdvs for att tillverka 1 ton jarnsvamp.

2 Maximal investeringskostnad enligt LKAB + 16 miljarder i kostnad for demonstrationsanlaggning i Malmberget + 10 miljarder for
cirkular industripark. Kostnader for utforskning och brytning av nya mineraler samt brytning av jarnmalm pé djupare nivaer ingar inte.
Kalla: Egna berdkningar och LKAB 2020, LKAB 2021, LKAB 2022b, och LKAB 2023b.

4.7 H2 Green Stee]

H2GS AB grundades 2020 med syfte att tillverka gront stél. Foretagets avsikt ar att skapa en integrerad
process fran jarnmalm till fardiga stalprodukter. Processen beskrivs som foljande:*°

1. Tillverkning av vatgas genom elektrolys.

2. Tillverkning av jarnsvamp genom direktreduktion av jarnmalm med hjalp av vatgas.

3. Tillverkning av rastal fran jarnsvamp och skrot i ljusbagsugn.

4. Tillverkning av handelsfardigt stal, explicit varmvalsade rullar och ringar, fran flytande rastal.
5. Tillverkning av stalprodukter fran det handelsfardiga stélet.

| stora drag liknar det tankta tillvdgagangssattet Hybrit-projektet, H2GS planerar inte for ndgot vatgas-
lager. Nar utbyggnaden ar helt klar ska verksamheten vara fullt vertikalt integrerad. H2GS avser att kdpa
in jarnmalm, stalskrot och el for att darefter kontrollera hela tillverkningskedjan fram till fardiga stalpro-
dukter. Inblandningen av stalskrot uppges vara som mest 50 procent, det vill sdga drygt hélften av stélet
avses tillverkas fran egentillverkad jarnsvamp.’*!

H2GS uppger att deras tillverkningsprocess reducerar CO2-utslappen upp till 95 procent jamfort med

den traditionella processen. Skalet till att de inte kan reducera utslappen mer anges vara att naturgas ska
anvandas for att tillsatta kol i stéltillverkningen. Koltillsattningen via naturgas ska pa sikt bytas ut mot
tillsattning via fornybar biogas.'#

Produktionsplaner

Det ursprungliga malet var att tillverkningen skulle startas 2025 med produktion pé tva och en halv
miljoner ton stal for att darefter oka till fem miljoner ton 2030. Tidplanen &r forsenad och H2GS har
aviserat att produktionen kan startas forst 2025 for att darefter trappas upp under 2026 till en volym pé
tva och en halv miljoner ton. Det &r i dagsléget oklart om en arsproduktion pa fem miljoner ton 2030 kan
nas enligt plan.'*®

H2GS behover tio TWh per ar for att producera 2,5 miljoner stél. Pa sikt uppger H2GS att deras behov ar
13=17 TWh per &r for att producera fem miljoner ton per ar'#4

49 H2 Green Steel (2022).

1 Norrbottenskuriren (2022).
42 H2 Green Steel (2023a).

43 H2 Green Steel (2023a).

44 H2 Green Steel (2023a).
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5 Bedomning av de
svenska affarerna

5.1 Det nya stallandskapet

Kraven pa omstallning for att minska utslappen har medfort en snabbare 6vergang till nya tekniker, vilket
aven medfor nya affarsmaojligheter. Framtiden for stalindustrin kan sammanfattas som foljer:

1. Nya kombinationer av tekniker bryter den traditionella processens vardekedjor. Tekniker, sdsom
jarnsvamp som produkt och ljusbagsugnar som teknik, medfér nya mojligheter till bade affarer
och vertikal integration. Jarnsvamp ar en jarnmalmsprodukt som karaktariseras av hogt jarninne-
hall, lagre vikt, att den kan anvédndas i saval masugnar som ljusbagsugnar samt har potential for
att minska COz-utsléppen. Ljusbagsugnar kan i sin tur sékra laga till inga CO2-utslépp genom att
drivas med fossilfri el.

Tillsammans med fossilfri el bryter jarnsvampen och ljusbdgsugnarna den normala vertikala
tekniska integrationen i traditionella stalverk och erbjuder ett alternativt satt att tillverka saval
mindre brunt stadl som helt gront i industriell skala.

2. Stalindustrin ar inlast i den traditionella processen for lang tid framat. Den allra storsta delen av
allt stél tillverkas fran hematit i masugnar. DR-pellets kan a@n sa lange inte kostnadseffektivt tillver-
kas fran hematit, vilket Idser in huvuddelen av den nuvarande jarnmalmsproduktionen i leveranser
till den traditionella processen.

Samtidigt &r masugnarnas medelalder Idg pa global niva och kan forvéntas forbli lag i takt med
att Indien bygger fler stélverk. Efterfrdgan pa billig jarnmalm, oavsett kvalitet, kommer darfor vara
fortsatt hog.

Stéltillverkningen ar séledes inlast bade utifrén ett leverantors- och tillverkningsperspektiv i den
traditionella processen for lang tid framat. Detta framgar aven tydligt av de fyra storsta gruv-
bolagens fokus pd att minska utslappen i den traditionella processen.

3. Inlasningen styr forskning och utveckling mot att minska CO2-utsldppen i den traditionella
processen. Uppgraderingsteknikerna av den traditionella processen I6ser an sd ldnge inte CO--
utslappen, och kan for narvarande bara ses som temporara losningar. For att den traditionella pro-
cessen ska vara livskraftig pad ldngre sikt maste de nya teknikerna kunna gora processen fossilfri.

Inldsningen i en starkt fossilberoende produktion i kombination med krav pa lagre utslapp innebér
ett kraftigt omvandlingstryck och investeringsvilja i att hitta tekniska I6sningar som minskar utslap-
pen i den traditionella processen. Agarna till traditionella stélverk stér — nagot férenklat — infor
valet att antingen forlora sina investeringar eller géra dem fossilfria.

Man kan darfor forvanta sig att de storsta stélproducenterna kommer investera tungt i forskning
och utveckling for att gora den traditionella processen fossilfri. Pa sikt kan man forvanta sig till-
rackligt bra I6sningar for till exempel CCSU, top-gas recycling eller andra tekniker som kan bidra till
att gora den traditionella processen fossilfri.

4. Inlasningen har konsekvenser for priser, differentiering och marknadssegmentering. Priset pa
stal pa varldsmarknaden kommer till storsta del sattas av den traditionella processen. Skélen ar
att efterfrdgedkningarna pa stal i utvecklingslanderna kommer métas av utbyggd kapacitet i dessa
lander, exempelvis i Indien. Dessutom kommer Kinas stora produktionskapacitet snart vara storre
an den inhemska efterfragan. Denna kapacitet kommer d& vanda sig mot varldsmarknaden. Né&r
Indien pa liknande satt byggt upp sin ekonomi kommer &dven deras produktionskapacitet vandas
mot varldsmarknaden.

Foretag med nya och mer kostnadskravande metoder kan darfor inte forvanta sig vara prissattande
pa den internationella marknaden pa grund av en stigande efterfradgan i framtiden. De maste darfor
forlita sig pa att differentiera sitt stal mot andra leverantorer pa ett sddant séatt att de kan fa tack-
ning for sina kostnader. Exempelvis genom hogkvalitativt specialstal och/eller fossilfritt stal.
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5. Vertikal integrering och differentiering ar av stor vikt for stalproduktion med de nya teknikerna.
De banbrytande tekniker som i grunden forlitar sig pa jarnsvamp méste sakra sina leveranser av
DR-pellets och/eller jarnmalm av hogsta kvalitet och jarninnehdll. Risken &r annars att produktions-
kapaciteten inte kan utnyttjas till fullo eller att malm av lagre kvalitet méste blandas in i processen.
Det leder till hogre kostnader och sédmre kvalitet pa det fardiga fossilfria stélet och att man forlorar
fordelarna med differentieringen mot fossilfritt stal.

For att sédkra investeringarna i nya tekniker som kraver jarnsvamp och ljusbagsugnar maste de
helst kompletteras med ndgon typ av vertikal integration uppstroms med gruvbolag som har till-
gang till lamplig jarnmalm.

6. Lasningarna pa jarn- och stalmarknaderna 6ppnar for banbrytande tekniker. Processerna for
smaltreduktion och smaltelektrolys ar fortfarande i pilotstadiet. De har flera fordelar jamfort med
ovriga processer i och med att de kan tillverka rent jarn mer eller mindre direkt fran vilken typ av
jarnmalm som helst. Detta kemiskt rena jarn kan sedan direkt matas till ljusbagsugnar for precisions-
tillverkning av alla typer av 1dg- och hogkvalitativt stal.

Processerna ger ett 6vertag gentemot andra metoder. Till skillnad fran den traditionella processen
kan CO2-utsldppen med sékerhet minskas i betydande omfattning. Till skillnad fran de tekniker som
forlitar sig pa jarnsvamp behovs inte jarnmalm av hog kvalitet eller kostnadskravande anriknings-
processer. Till skillnad fran de flesta processer kan jarnet tillverkas i ett enda steg for att darefter
matas till anlaggningar for att tillverka stal.

Tekniken for smaltelektrolys ar dessutom starkt modular, vilket initialt leder till Iaga krav pa kapital
samtidigt som byggtiderna blir korta. Modulariteten innebar aven att det racker med ett enda lyckat
forsok i begransad skala for att bevisa dess ekonomiska potential. De l&ga kraven pé investerings-
kapital gor att tekniken darefter snabbt och enkelt kan kommersialiseras varlden over.

Banbrytande tekniker, sdsom smaltelektrolys, har potentialen att fordndra stéltillverkningen i grun-
den. Om en sddan metod visar sig vara kommersiellt gdngbar kan den attrahera omfattande inves-
teringar péa kort tid och pd manga platser varlden 6ver. En sddan utveckling forédndrar fundamentalt
vardekedjor och gor samtidigt vissa tekniker olonsamma. Modulariteten kan till exempel leda till
direktinvesteringar i tekniken fran stdlkonsumerande foretag, t.ex. bilindustrin. Det kan bli fallet om
omstallningen till fossilfritt stal upplevs ga for ldngsamt.

5.2 Bedomning av SSAB:s annonserade planer

Europas 27 traditionella stalverk har en genomsnittsalder pa 50 ar."*® For att Europa och EU ska kunna né
uppsatta klimatmal till 2050 finns darfor bara tva huvudsakliga védgar att g&. Den forsta &r att pensionera
masugnarna och ga over till ljusbagsugnar. Den andra ar att uppgradera de nuvarande traditionella
anlaggningarna med ny teknik som CCSU, top-gas-recycling, 6kad bioanvandning och/eller 6kad anvand-
ning av fossilfri jarnsvamp.

SSAB:s investeringsbeslut @r en realekonomisk nédvandighet for att Gverleva

SSAB:s planer faller inom den forsta strategin: att pa sikt pensionera masugnarna och ga over till ljus-
bagsugnar drivna av fossilfri el. SSAB:s val méaste ses som tekniskt nodvandigt och ekonomiskt rimligt.
Det mot bakgrund av dldern pa SSAB:s masugnar, tillgangen till fossilfri el i narheten av anlaggningarna i
bade Sverige och Finland samt att bolaget redan har en etablerad infrastruktur och kundbas for storskalig
tillverkning av stél. Givet att LKAB kan leverera fossilfri jarnsvamp till konkurrenskraftiga priser kan SSAB
aven behalla sin komparativa konkurrensfordel av narhet till hogkvalitativ jarnmalm.

Alternativet for SSAB var att behalla, restaurera eller nyinvestera i befintliga och nya masugnar. Det kan
utifran ett politiskt, ekonomiskt eller hdllbarhetsperspektiv troligtvis aldrig ha varit ett aktuellt eller
trovéardigt investeringsval. Framst eftersom en sadan strategi under en 6vergéngsperiod skulle medféra
fortsatta stora utslapp. Dessutom kan en sddan strategi &n sd lange inte med sékerhet helt reducera
CO2-utslappen.

5 International Energy Agency (2020).
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Bolagets investeringar for att lagga om produktionen ska darfor ses som en realekonomisk nodvandighet.
Bilden som SSAB mélar upp av att bolaget nu investerar i att rédda klimatet ska forstas i ljuset av denna
nodvandighet .4

SSAB blir helt beroende av LKAB

Under tiden som produktionen av fossilfri jarnsvamp globalt byggs upp kommer den producerade jarn-
svampen till storsta delen vara forbehallen vertikalt integrerade ljusbagsugnar. Tillgangen till handelsbar
fossilfri jarnsvamp kommer séledes vara begransad. SSAB blir darmed helt beroende av LKAB:s jarn-
svampsproduktion for sin affar, och det for en 1ang tid framover.

Misslyckas LKAB med att leverera jarnsvamp till SSAB i de mangder och till de priser som kravs faller en
viktig del i SSAB:s affar att tillverka fossilfritt stal. Alternativet, att LKAB subventionerar jarnsvampen till
SSAB i jamforelse med varldsmarknadspriset, innebar att LKAB:s investeringar blir mindre [donsamma.

I Hybrits forstudier framkommer att kostnaderna for att framstalla fossilfritt stal med hjalp av vatgas blir
mellan 20 och 30 procent hogre &@n via den traditionella processen, vid ett givet 1&gt antaget elpris.'*’
Kostnadsokningarna ligger framst hos LKAB i deras jarnsvampsframstéllning. Dessa kostnader méaste
valtras 6ver pd SSAB och darefter pa slutkunderna for att LKAB inte ska subventionera SSAB:s stal. Har
finns en risk att LKAB tvingas att subventionera sin jarnsvampsproduktion (med lagre internt pris for sina
DR-pellets) for att priset pd SSAB:s stél ska bli konkurrenskraftigt.

5.3 Bedomning av LKAB:s annonserade planer

Den globala tillgdngen p& hogkvalitativ malm som kan anvandas utan foradling till att gora jarnsvamp ar
till storsta del inldst. Genom vertikal integration har de storsta globala stéltillverkarna skapat vardekedjor
som gar fran gruva till stal, via jarnsvamp och ljusbdgsugnar. LKAB:s affarsplaner ar séledes inte unika
utan imiterar redan existerande strukturer. LKAB avviker fran 6vriga bolags strategi genom den stor-
skaliga satsningen pa att gora hela vardekedjan fossilfri frdn start samt att den sker vertikalt nedstréms.
Det innebar ett dtagande i form av nya tekniker, uppskalning av dldre samt att lara sig nya marknader.

LKAB:s affarsplan utgar fran bolagets enda reella resurs

LKAB har tillgang till hogkvalitativ jarnmalm som lampar sig val for att tillverka DR-pellets, som i sin tur
lampar sig val for att tillverka jarnsvamp. LKAB:s malm i kombination med begréansad tillgang péa varlds-
marknaderna till bdde handelsbara DR-pellets och jarnsvamp forklarar LKAB:s annonserade planer.

LKAB har sdledes identifierat mojligheter att tjdna pengar pa att foradla sin hogkvalitativa jarnmalm till
fossilfria DR-pellets och sélja dem pé de internationella marknaderna dar priserna sannolikt kommer oka.

Genom en vertikal teknisk och ekonomisk integration nedstroms fran sina gruvor planerar de dven att
ta over hela produktionskedjan. LKAB ar SSAB:s storsta dgare med 10,5 procent av kapitalet och 16,0
procent rosterna. | ett forsta steg knyter LKAB hela sin produktion av jarnsvamp till SSAB. P& det séttet
sakrar LKAB hela vardekedjan, alla skalfordelar och SSAB:s komparativa fordelar av narhet till jarnmalm.
Leveranserna av jarnsvamp till SSAB minskar risken i affdren pa ett satt som skapar langsiktiga mojlig-
heter for att bygga Idnsamhet hos bade LKAB och SSAB.

LKAB:s planer ar omfattande och utan historisk motsvarighet

LKAB:s planer fram till 2050 ar omfattande. Planerna &r framtunga och ménga projekt ska realiseras i
nartid. Satsningarna ar var for sig kapitalintensiva och kommer ta omfattande resurser i ansprak. Alla
satsningar &r dessutom inom ny teknik och nya affarsomraden for bolaget. | vissa fall innebér satsning-
arna helt ny teknik pd marknaden eller uppskalning av aldre teknik utan historisk motsvarighet. Det galler
vatgastillverkning, vatgaslagring, vatgasbaserad tillverkning av jarnsvamp och tekniker for att bryta malm
pa an djupare nivaer.

s SSAB (2023a).
47 peim.fl. (2020) och Hybrit (2018).

FRAN BRUNT TILL GRONT

43



44

| jamforelse med foretagets historia och tidigare investeringar ar satsningarna och omstallningen av
bolaget betydligt mer omfattande. Det framstar som osdkert om LKAB kan hantera samtliga tekniska
och ekonomiska aspekter av alla investeringar. Detta samtidigt som bolaget ska ompositioneras fran ett
renodlat gruvbolag till en storskalig producent och leverantor av jarnsvamp. Historiskt har LKAB ingen
erfarenhet av sa stora satsningar och omstallningar.

En viktig frdga ar hur bolaget ska hitta kapital till alla satsningar. Investeringarna fram till 2030 kan
komma att uppga till 126 miljarder, se tabell 8. Denna siffra inkluderar dd varken investeringar for fortsatt
prospektering och brytning av nya mineraltillgdngar eller investeringar for brytning av jarnmalm pa djupet
i Kiruna och Malmberget.

Det ar dessutom oklart hur stora investeringar som satsningarna kraver. LKAB har meddelat att investe-
ringarna enbart for fossilfri tillverkning av jarnsvamp uppgar till mellan 150 och 400 miljarder under de
kommande 15 till 20 aren.*® Ett s&dant spann indikerar en osdkerhet hos LKAB om vilka satsningar som
ska realiseras och/eller vad omstruktureringen av foretaget kommer kosta.

LKAB:s tekniska utmaningar till 2030

LKAB:s plan ar att 2030 tillverka 5,4 miljoner ton jarnsvamp i Malmberget. Det krdver som minst tva topp-
moderna jarnsvampsanlaggningar. Fardigstéallandet av en fullskalig anlaggning med beprévad teknik
baserad pé naturgas tar cirka tre ar.'* D4 byggs anlaggningen av ett etablerat bolag med 50 ars erfarenhet av
tekniken och med cirka 10 fardigstéllda anlaggningar per ar. Det &r oklart vilken leverantdr som LKAB valt
eller kommer valja for demonstrationsanldggningen och den fullskaliga anlaggningen.

Oavsett leverantor kommer produktionsanlaggningen for jarnsvamp i Malmberget vara den storsta i
varlden och drivas helt av vatgas — vilket inte bara ar nytt for LKAB, utan daven for marknaden. | anslutning till
anldaggningen i Malmberget ska LKAB dessutom fortsatta med gruvbrytning (pa outforskade djupa
nivaer) med tillhorande pelletstillverkning som ska stallas om fran BF-pellets till fossilfria DF-pellets.

Till detta ska byggas anlaggningar for vatgastillverkning och vatgaslager. Produktionen och lagringen av
vatgas bara i Malmberget kommer vara pa en skala som inte har ndgra existerande férlagor. For att pro-
ducera 5,4 miljoner ton jarnsvamp behovs cirka 300 000 ton vatgas som ska tillverkas genom elektrolys.

Dagens storsta elektrolysorer har en kapacitet pa cirka 3 000 ton vatgas per ar vid fullt kapacitetsutnytt-
jande. Det innebar att LKAB till 2030 behover bygga en vatgaspark med som minst 100 av dagens mest
moderna elektrolysorer. Eftersom utnyttjandegraden varken kan eller planeras vara 100 procent racker
inte detta antal. Tanken ar att vatgasen ska tillverkas nar elpriset ar som lagst och att elektrolysérerna ar
avslagna nar elpriset ar hogt. Det betyder att LKAB behover investera i verkapacitet for att till fullo kunna
dra nytta av fluktuationer i elpriset och samtidigt tillverka den nodvandiga mangden vatgas. Hur LKAB ska
hanteras dessa fragor har de inte kommunicerat. For att satta LKAB:s planerade vatgasanlaggning i
perspektiv kan man konstatera att den méaste vara minst 11 génger storre &n dagens storsta anldggning

i drift.10

Hur stor dverkapacitet som LKAB behover investera i ar kopplat till storleken pa det vatgaslager som de
avser bygga. For att klara en veckas produktion av jarnsvamp under perioder da elpriset ar hogt behovs
ett vatgaslager pa drygt 300 000 kubikmeters' LKAB:s driftsatta pilotlager i Luled har en storlek pa 100
kubikmeter. Det betyder att LKAB som minst behover skala upp sin pilotanlaggning med en faktor 3 000
for att kunna tillverka jarnsvamp i Malmberget sdsom tankt. Omfattningen pd LKAB:s vétgaslager kan
aven jamforas med varldens storsta vatgaslager under mark som haller pa att byggas i Utah USA %2
Anldggningen kommer vara dubbelt sa stor som LKAB:s planerade vétgaslager i Malmberget, men vara
uppdelad i tva separata underjordiska bergrum.

141

&

LKAB (2020).

Midrex (2023).

Collins (2022).

Givet ett tryck pa 250 bar och en temperatur pa 20 grader. LKAB menar sjélva att det racker med att lagra upp till 120 000 kubikmeter
for att driva en av sina jarnsvampsfabriker (vid okant tryck och temperatur) i tre till fyra dagar. Tva fabriker kraver da 240 000 kubikmeter,
LKAB (2022d).

Aces Delta (2023).
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LKAB:s tidplan till 2030 ar anstrangd och fordrojningar ar en risk for SSAB

Om LKAB far problem med produktionen av jarnsvamp eller om tidplanerna fordréjs kommer SSAB:s
investeringar i ljusbadgsugnar hotas av férseningar, hogre kostnader och/eller utebliven produktion.
Problemen for SSAB kan bli allvarliga om de i stéllet tvingas kopa fossil jarnsvamp dyrt pa varldsmark-
naden. Da kan SSAB forlora bade sina konkurrensfordelar med att investera i ljusbdgsugnar och differen-
tieringen mot fossilfritt stal. | allra varsta fall maste SSAB avbryta sina satsningar pa ljusbagsugnar och
tvingas fortsatta med sina masugnar med fortsatt stora utslapp.

LKAB:s planer efter 2030 ar omfattande

Trots de tekniska och ekonomiska utmaningarna for att fardigstalla satsningarna i Malmberget planerar
LKAB anda att stalla om hela sin produktion. Fore 2050 avser LKAB att producera cirka 20 miljoner ton
jarnsvamp i Kiruna. Det motsvarar atta toppmoderna jarnsvampsanlaggningar, vilket &r fem génger storre
an dagens storsta anlaggning: Mobarakeh Steel i Iran. Mangden jarnsvamp som LKAB planerar att till-
verka nar omstallningen ar klar motsvarar drygt 20 procent av dagens globala produktion.

Dessa planer kommuniceras som faktum trots att LKAB annu inte ens fardigstallt en demonstrations-
anldggning som visar att tekniken fungerar. An ldngre bort ligger bevisen for att de kan driva en fullskalig
produktion. Planerna for att tillverka jarnsvamp fran vatgas i Malmberget verkar dessutom dnnu inte ha
lamnat ritbordet. Till exempel har processen for att tillverka den nodvandiga vatgasen endast kommit till
punkten att LKAB begart att fa kdpa mark i Porjus som eventuellt ar [ampligt for vatgasproduktion.

Vad ger bast avkastning: DR-pellets eller jarnsvamp?

LKAB:s vertikala integrering nedstroms innebér att LKAB tar 6ver delar av vardeskapandet fran SSAB

och de traditionella stalverken. Varfor LKAB tar dver detta steg, investeringar och alla risker, frdn SSAB ar
oklart. For ett overtagande betyder inte per automatik [dnsamhet eftersom LKAB tar 6ver kapitalkostna-
derna for jarnsvampsanlaggningarna. Enligt LKAB &r investeringskostnaderna for att stélla om bolaget
frén jarnmalmsproducent till jarnsvampsproducent mellan 150 och 400 miljarder. Hur finansieringsplanen
ser ut och hur de olika momenten i produktionskedjan kostar ar inte kommunicerat. | detta ingar inte
investeringar for att sakra elproduktionen eller annan infrastruktur.

En viktig ekonomisk analys &r vilken del av vardekedjan fran gruva till stdl som genererar mest varde och
[onsamhet. Mangden handlad DR-pellets pa varldsmarknaden ar begrdansad och efterfrdgan kan forvan-
tas oka med hogre priser som foljd. Det leder till att aven mangden jarnsvamp kommer vara begransad,
men det enbart pa grund av begransningarna i mangden DR-pellets. Det kan darfor mycket val vara s& att
de storsta ekonomiska vardena och den storsta lonsamheten ligger i att enbart foradla malmen till
DR-pellets — inte att vidareforadla pelletsen till jarnsvamp. For LKAB:s del innebar en affarsstrategi som
stannar med att de enbart tillverkar fossilfria DR-pellets ett begrénsat kapitaldtagande och betydligt farre
risker eftersom LKAB redan i dag tillverkar pellets.

Investeringarna i jarnsvampsanléaggningar kan mycket val vara olénsamma jamfort med ett sédant
alternativ. Om produktionskostnaderna for jarnsvamp blir hoga i forhéllande till varldsmarknadspriset kan
jarnsvampstillverkningen komma att bidra negativt i vardekedjan. Ur detta perspektiv ar det ett problem
att LKAB ager en andel av SSAB. Den ekonomiska analysen blir annorlunda och begransar LKAB:s hand-
lingsfrihet. En mer grundlaggande ekonomisk analys kan mycket val visa att dgandet av SSAB &r en risk
och en hamsko for LKAB:s affarer. Omvant kan dgandet dven lasa SSAB i for hog grad till LKAB och gora
att bolaget far svart att hitta alternativa vdgar om satsningarna inte faller ut som planerat.

FRAN BRUNT TILL GRONT 45



46

5.4 Bedomning av H2GS planer

H2GS planer utgér fran att efterfrdgan pa grona stalprodukter kommer 6ka. Méalet med satsningarna ar
att skapa en helt vertikalt integrerad vardekedja fram till det grona stal de avser att sélja till premium-
priser. Pa detta satt kan de sakra att vardet av investeringarna till fullo tillfaller féretaget och inte dess
konkurrenter.

H2GS har ingen saker tillgang till DR-pellets

H2GS har identifierat potentialen med en starkt vertikalt integrerad produktion for att nd Ionsamhet i att
tillverka gront stal. Planen brister da ingen hansyn verkar ha tagits till nodvéandigheten av saker tillgdng
till DR-pellets — antingen genom att dga en gruva med hogkvalitativ malm eller inkludera en foradlings-
anlaggning for malm av lagre kvalitet.

H2GS verkar ha utgatt fran att de ska fa tillgang till LKAB:s DR-pellets, men det kan aldrig ha varit eller
komma bli ett realistiskt alternativ. LKAB avser bara tillverka DR-pellets i Malmberget i en mangd som
tacker SSAB:S behov av jarnsvamp. Aven om LKAB skulle ha dverkapacitet utover SSAB:s behov ar det
orimligt att tro att LKAB skulle sélja detta som DR-pellets till H2GS innan 2030. LKAB kommer investera
stort i att tillverka jarnsvamp anpassad till den mangd malm som tas upp i gruvan i Malmberget. Det ar
osannolikt att LKAB skulle riskera Ionsamheten genom att minska produktionen av jarnsvamp for att i
stéllet sélja DR-pellets till H2GS.

Aven efter 2030, nar LKAB stéllt om produktionen i Kiruna, ar det osékert om LKAB kommer sélja malm
till H2GS eftersom LKAB:s plan for Kiruna fokuserar pé jarnsvamp som slutprodukt.

Problematiken med DR-pellets forsvarar H2GS planer avsevart

For att overhuvudtaget kunna driva anldggningen méaste H2GS darfor kopa DR-pellets fran Kanada eller
Brasilien.'>® Givet att produktionen nar malen maste H2GS importera tva miljoner ton DR-pellets under
2026, det i tillagg till 1,25 miljoner ton stalskrot.

Det storre problemet &r att H2GS inte har saker tillgdngen till DR-pellets i den omfattning som kravs pa
langre sikt. De blir sdledes beroende av utvecklingen pa varldsmarknaden och det utbud som rakar
finnas. Det innebér bade prisrisker och risk for att anldggningarna tvingas koras med begrénsad kapacitet.
Bada dessa effekter kan sla mot Ionsamheten.

Alternativ som att blanda in malm av lagre kvalitet eller att enbart anvanda stélskrot slar mot I6nsam-
heten. Inblandningar av malm med lagre kvalitet ger pd samma séatt som att enbart anvanda stélskrot
problem med foéroreningar och kvaliteten pa det fardiga stélet. Frdgan ar om bolaget kan fa avsattning for
sddant stél till premiumpriser. Dessutom finns och startas nu ett stort antal ljusbagsugnar i Europa med
just denna affarsidé, vilket gor att konkurrensen inom det marknadssegmentet kan forvantas bli hard.

Ar H2GS stal fossilfritt?

Med den osékra tillgdngen till DR-pellets foljer ett antal viktiga problem. For det forsta &r DR-pelletsen
fran Vale och Rio Tinto inte fossilfria utan kommer med koldioxidutslapp pé cirka 60 kilo CO2 per ton
fardigt stal. For det andra foljer med transporterna fran Brasilien och Kanada ytterligare koldioxidutslapp.
For det tredje har Trafikverket varnat for att Malmbanan redan ar anstrangd och att kapaciteten inte
racker for ytterligare transporter i de mangder som krévs. | varsta fall kan transporterna mellan Luled
hamn och H2GS i Boden tvingas ske med lastbil. Fullt utbyggt betyder detta lastbilstransporter fran Luled
till Boden motsvarande cirka sex miljoner ton DR-pellets och stélskrot samt i omvand riktning lastbils-
transporter av fem miljoner ton fardiga stélprodukter. Till detta ska ldggas att transporterna i bada
riktningar troligtvis maste gé tomma i retur dé lastbilarna inte ar anpassade for att kunna ta bade malm
och férdiga stalprodukter.

Dessa extra utslapp ska laggas till att H2GS stél inte ar fossilfritt utan endast minskar utslappen med
95 procent. Adderas dessa fem procent i koldioxidutslapp med utsléppen fran DR-pelletsen kommmer
H2GS koldioxidutslapp uppga till cirka 750 000 ton koldioxid vid fullskalig produktion 2030.

53 H2GS har avtalat med bade Vale och Rio Tinto om leveranser av DR-pellets. H2 Green Steel (2023b) och H2 Green Steel (2023c).
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Dessa utslapp kan svarta ned stampeln av det som H2GS marknadsfor som gront stal och i forlangningen
medfora att stalet betingar en ldgre premie eller i vérsta fall ingen premie 6verhuvudtaget.

Stor risk att planerna fordrojs ytterligare

H2GS tidplan att borja tillverka fossilfritt stal under 2025 &r redan férsenad. Bolaget har tecknat avtal om
en jarnsvampsanlaggning fran Midrex. En sadan anlaggning tar cirka tre ar att bygga och produktions-
satta. Det betyder att tillverkningen av jarnsvamp i storre skala troligtvis kan paborjas tidigast mot mitten
av 2026.

Forutom jarnsvampsanlaggningen ska H2GS aven fardigstalla en av de storsta vatgasfabrikerna i varlden,
en ljusbagsugn samt ett verk for tillverkning av handelsfardigt stal till 2026. Till det kommer produktions-
anldggningar for de fardiga stalprodukter som foretaget ska tillverka. Mot bakgrund av H2GS alla oldsta
problem framstar planerna som svéra att realisera inom uppsatta tidplaner och med I[6nsamhet.

5.5 Sammantagen bedomning

Stélindustrin globalt kommer under I&ng tid vara beroende av den traditionella processen och berdknas
inte vara helt gron forran tidigast 2070. Orsaken ar inldsningen i masugnstekniken och produktionen av
hematitbaserad jarnmalm.

SSAB och H2GS kommer fortsatt vara konkurrensutsatta fran brunt stal

Forutom fortsatt hard internationell konkurrens kommer bade SSAB:s och H2GS Ionsamhet dven att
provas pa den europeiska marknaden. Trots att flertalet europeiska tillverkare férsoker minska sina
CO2-utslapp i de traditionella stélverken kan de inte forvantas nd helt fossilfri tillverkning forran pa relativt
lang sikt.

Utbudet, bade i och utanfor Europa, av mer eller mindre brunt stal kommer darfor att vara hogt under lang
tid framaver. Efterfrdgan maste anpassa sig till detta faktum och slutkonsumenter kan inte forvanta sig
tillgdng till helt gront stal i storre mangder pa lang tid.

Om efterfrdgan pé fossilfritt stél ar stark och skapar [6nsamhet kan flera av SSAB:s och H2GS europeiska
konkurrenter relativt enkelt snabbt stélla om till fossilfritt stél via stalskrot for att tdcka efterfragan. Flera
europeiska stélverk genomfor nu denna omstallning med avsikt att ta andelar inom det framtida fossilfria
marknadssegmentet.

Pa langre sikt maste darfér SSAB och H2GS rakna med att fossilfritt stél i sig inte &r en avgorande faktor
for bolagens framgang. Fossilfritt stal kan visserligen bli en framgangsrik differentiering pa kort sikt och
mojligtvis aven pd medellang sikt. Pa 1ang sikt ar ldget annorlunda eftersom tillgdngen pé fossilfritt stél
over tid kommer att 6ka och i sig inte langre utgora en konkurrensfordel.

SSAB och H2GS blir bada starkt beroende av priset pa stalskrot

SSAB:s behov av jarnsvamp i hela Norden &r knappt sju miljoner ton arligen fran och med 2030. Det om
allt stél tillverkas frén jarnsvamp utan inblandning av stélskrot. LKAB menar att de till 2030 kommer
producera 5,4 miljoner ton jarnsvamp. Det tacker inte SSAB:s behov, det vill sdga SSAB méste blanda in
stalskrot med upp till 50 procent. H2GS héavdar att deras stal kommer tillverkas med knappt 50 procent
inblandat stélskrot.

Utvecklingen av stalskrotsmarknaden &r osdker. Den vertikala integreringen fran stora stalproducenter,
exempelvis ArcelorMittal, som kdper upp skrotproducenter utgor ett hot for bdde SSAB och H2GS om
detta leder till att priset pa skrot drivs upp. Dessutom forvéntas flera av de europeiska traditionella stél-
verken att stéllas om till ljusbagsugnar, vilket 6kar den europeiska efterfragan pa skrot.

SSAB:s och H2GS elpriser blir beroende av LKAB:s satsningar pa jarnsvamp

SSAB:s sammanlagda 6kade elbehov, cirka fyra TWh per ar, ar val geografiskt utspritt till tre olika
elomraden i Norden, SE1, SE3 och FI. Behovet ryms troligtvis inom ramen for vad befintlig produktions-
och overforingskapacitet kan leverera utan storre paverkan pa systemet. H2GS behov av el i elomrade
SET uppgér till som minst tio TWh och pé sikt som mest till 177 TWh. | detta avseende &r H2GS mer
kansligt an SSAB pa grund av sitt storre behov.
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P& 1ang sikt kommer SSAB och H2GS att mota en stor osékerhet vad géller elpriset pd den nordiska
elmarknaden. Det &r en foljd av att efterfrdgan pa el okar generellt i Norden. | takt med att LKAB bygger ut
sin jarnsvampstillverkning i Kiruna kommer detta paverka elpriserna i elomrade SE1.

Elbehovet dr sa omfattande att det riskerar att kannibalisera pa affaren

LKAB:s behov av el, 70 TWh per ér, for att tillverka all fossilfri jarnsvamp ar langt bortom vad nuvarande
elsystem kan leverera. Omfattningen ar dessutom sa stor att den kommer péverka hela den nordiska
elmarknaden. Produktionen enbart i Malmberget kommer utséatta hela det nordiska elsystemet for
pafrestningar. Om utbyggnaden av elproduktion och eldverforing inte haller jamna steg med utbyggnaden
av LKAB:s produktionskapacitet kommer priset pa el att drivas upp. Denna effekt ar utdver de elpris-
hojningar som riskerar folja av andra foretags investeringar i elomrade SET.

Konsekvensen kan bli en kannibaliseringseffekt dar LKAB:s investeringar driver upp elkostnaderna och
gor LKAB:s, SSAB:s, H2GS och andra foretags satsningar olonsamma. Inget av foretagen har kommuni-
cerat ndgot rorande hur de avser att hantera problemen med elleveranser.

Foretagen lagger alla agg i en och samma korg

Satsningarna i Norrland ar inte banbrytande, varken i teknisk eller kommersiell mening. De baseras pa
valkanda tekniker utan omvalvande effekter pa produktionskostnader, kvaliteten eller anlaggnings-
storlekar. Teknikerna kraver stora investeringar eftersom anlaggningarna ar kapitalintensiva och tar
manga ar att fardigstalla om alla forstudier och tillstand inkluderas i tidplanen. Teknikerna i sig sjalva ger
sdledes inga konkurrensfordelar.

De storsta globala stéltillverkarna satsar pd manga olika tekniker pa ett s&tt som inte & majligt for vare
sig LKAB, SSAB eller H2GS. ArcelorMittal, varldens nast storsta stalforetag med stora finansiella muskler,
investerar i princip i alla typer av maojliga framtida teknologier eftersom den framtida teknikutvecklingen
ar osaker.

I slutdndan ar LKAB:s enda komparativa fordel deras tillgang till jarnmalm. SSAB:s enda komparativa
fordel ar eventuell framtida tillgang till LKAB:s jarnsvamp som innebaér att de kan producera fossilfritt stél.
H2GS har inga komparativa fordelar forutom att de ar tidigt ute. Alla dessa fordelar kan snabbt suddas ut
om nagon av de mer banbrytande teknikerna visar sig kommersiellt framgangsrik eller den traditionella
processen kan goras fossilfri. For sddana scenarier har inget av bolagen ndgot motmedel — varken tekniskt
eller ekonomiskt — eftersom de lagt alla 4gg i en och samma korg. De investeringar bolagen nu gor kan
sdledes vara foraldrade och olonsamma redan pa medellang sikt utan att bolagen har négra alternativ att
falla tillbaka pa.

FRAN BRUNT TILL GRONT



Referenser

3D (2023), 3D, https://3d-ccus.com/3d-overview/, 2023-03-16.
Aces Delta (2023), "Advanced clean energy storage hub’, https://aces-delta.com/hubs/.

Aco Verde do Brasil (2023), "Brazil's AVB receives carbon-neutral steel certificate”, https://avb.com.br/en/
brazils-avb-receives-carbon-neutral-steel-certificate/, 2023-05-30.

Agora Energiewende (2021), “Breakthrough strategies for climate-neutral industry in Europe — Policy and
technology pathways for raising EU climate ambition”, Berlin.

American Iron and Steel Institute, Steel Manufacturers Association (2021), “Determination of steel
recycling rates in the United States”, American Iron and Steel Institute, Steel Manufacturers
Association.

ArcelorMittal (2022a), "ArcelorMittal acquires German steel scrap recycling businesses from
Alba International Recycling”, https://corporate.arcelormittal.com/media/news-articles/
arcelormittal-acquires-german-steel-scrap-recycling-businesses-from-alba-international-
recycling#:~:text=ArcelorMittal%20today %20announces%20it%20has,expected%20in%20the%20
coming%20months, 2022-05-11.

ArcelorMittal (2022b), “ArcelorMittal acquires steel recycling business’, https://corporate.arcelormittal.
com/media/news-articles/arcelormittal-acquires-steel-recycling-business, 2022-03-02.

ArcelorMittal (2023), “Carbalyst®", https://corporate.arcelormittal.com/climate-action/decarbonisation-
technologies/carbalyst-capturing-and-re-using-our-carbon-rich-waste-gases-to-make-valuable-
chemical-products, 2023-03-16.

ArcelorMittal (2023), "Hamburg H2", https://corporate.arcelormittal.com/climate-action/decarbonisation-
technologies/hamburg-h2-working-towards-the-production-of-zero-carbon-emissions-steel-with-
hydrogen, 2023-05-30.

Astoria, T., Hughes, G., & Mizutani, N. (2022), "MIDREX NG™ with H2 addition: Moving from natural gas to
hydrogen in decarbonizing ironmaking”, MIDREX.

Bahaskar, A,, Mohsen, A., & Somehsaraei, H. (2021), “Can methane pyrolysis based hydrogen production
lead to the decarbonisation of iron and steel industry?”, Energy Conversion and Management: X,
vol. 10, juni, 100079.

Baowu (2018). “China Baowu Steel Group Corporation Limited — Social responsibility”, Baowu.

Barrington, C. (2021), “Outlook for DR grade iron ore: Issues and challenges for the industry”, International
Iron Metallics Association.

Barrington, C. (2022), “OBMs & carbon neutral steelmaking — Future DRI production and iron ore supply”,
International Iron Metallics Association.

Boston Metal (2023a), “Boston Metal: Decarbonizing steel production”, https://www.bostonmetal.com/.

Boston Metal (2023b), "Green steel solution”, https://www.bostonmetal.com/green-steel-solution/,
2023-05-30.

Boston Metal (2023c), “Who we are”, https://www.bostonmetal.com/who-we-are/, 2023-05-30.

Brandl, P, Bui, M., Hallett, J. P, & Mac Dowell, N. (2021), “Beyond 90% capture: Possible, but at what cost?”,
International Journal of Greenhouse Gas Control.

Cavaliere, P. (2019), Clean Ironmaking and Steelmaking Processes — Efficient Technologies for
Greenhouse Emissions Abatement, Springer Nature.

CNBC (2023), “The World Bank is betting on this company to ‘green’ the $1.6 trillion steel industry — take
a look inside”, https://www.cnbc.com/2023/06/05/boston-metal-green-steel-company-backed-by-
world-bank-acrcelormittal.html, 2023-06-05.

FRAN BRUNT TILL GRONT 49



50

Collins, L. (2022), "Record breaker | World’s largest green hydrogen project, with 150MW electrolyser,
brought on line in China”, https://www.rechargenews.com/energy-transition/record-breaker-world-
s-largest-green-hydrogen-project-with-150mw-electrolyser-brought-on-line-in-china/2-1-1160799,
2022-02-01.

Ellis, B., & Bao, W. (2020)., "Pathways to decarbonisation episode two: Steelmaking technology”, artikel:
https://www.bhp.com/news/prospects/2020/11/pathways-to-decarbonisation-episode-two-steel-
making-technology, 2020-11-05.

Eskilstuna-Kuriren (2018), "Har bestamt sig — ljusbdgsugn byggs i Oxelésund”, 2018-01-10.
EuRIC AISBL (2020), “Metal Recycling Factsheet”, EURIC AISBL, Bryssel.
Eurofer (2022), "European steel in figures 2022", European Steel Association, Bryssel.

Europeiska kommissionen (2022), "Europeiska kommissionen: Cordis EU research results”,
https://cordis.europa.eu/project/id/768788, 2022-09-16.

Fastmarkets (2021). “Understanding the high-grade iron ore market”, Fastmarkets.

Fischedick, M., Marzinkowski, J., Winzer, P., & Weigel, M. (2014), “Techno-economic evaluation of
innovative steel production technologies”, Journal of Cleaner Production, vol. 84, s. 563-580..

Global CCS Institute (2020), “Global status of CCS 2020", Global CCS Institute.

H2 Green Steel (2022), “Green steel production”, https://www.h2greensteel.com/articles/green-steel-
production, 2022-07-07.

H2 Green Steel (2023a), "Fragor och svar — H2 Green Steel — Information fran H2 Green Steel”,
https://bodenxt.se/h2gs/fragor-och-svar/, 2023-05-30.

H2 Green Steel (2023b), "H2 Green Steel and Vale in agreement for the supply of direct reduction iron ore
pellets’, https://www.h2greensteel.com/latestnews/h2-green-steel-and-vale-in-agreement-for-the-
supply-of-direct-reduction-iron-ore-pelletsnbspnbsp, 2023-08-09.

H2 Green Steel (2023c). "H2 Green Steel signs agreements with Rio Tinto for direct reduction iron ore
pellets and hot briquetted iron”, https://www.h2greensteel.com/latestnews/h2-green-steel-signs-
agreements-with-rio-tinto-for-direct-reduction-iron-ore-pellets-and-hot-briquetted-ironnbsp,
2023-08-09.

Haglund, A. (2022), "Svenska kraftnét investerar 8,4 miljarder 1angs Norrlandskusten - till att borja med”,
ENERGInyheter.se, 2022-10-21.

Hall, W., Millner, R., Rothberger, J., Singh, A., & Shah, C. (2021), “Green steel through hydrogen direct
reduction’, Energy and Resources Institute, New Delhi.

Hybrit (2018), “Summary of findings from HYBRIT pre-feasibility study 2016-2017",
https://dh5k8uglgwbyz.cloudfront.net/uploads/2021/02/Hybrit-broschure-engelska.pdf.

Hybrit (2020), "Hybrit demonstrationsanlaggning for direktreduktion av jarnmalm med vatgas —
Samraddsunderlag for avgransningssamrad enligt 6 kapitlet miljobalken”, Hybrit Development AB.

Hybrit. (2023a), "En fossilfri utveckling”, https://www.hybritdevelopment.se/en-fossilfri-utveckling/,
2023-03-16.

Hybrit (2023b), "HYBRIT Demonstration”, https://www.hybritdevelopment.se/hybrit-demonstration/,
2023-03-16.

International Energy Agency (2020), “Iron and steel technology roadmap: Towards more sustainable
steelmaking’, International Energy Agency.

International Iron Metallics Association (2018), “Briefing: Relevance of iron ore to OBMs’, International Iron
Metallics Association.

Khallaghi, D., Spallina, V., Manzolini, G., & De Coninck, E. (2020), "Advanced carbon capture for steel
industries integrated in CCUS clusters — innovation action’, https://c4u-project.eu/.

Kildahl, H., Wang, L., Tong, L., & Ding, Y. (2023), “Cost effective decarbonisation of blast furnace - basic
oxygen furnace steel production through thermochemical sector coupling’, Journal of Cleaner
Production, vol. 389, februari, 135963.

FRAN BRUNT TILL GRONT



Kinch, D (2021), “Steelmakers must focus on decarbonizing blast furnace use: BHP CEQ", S&P Global
Commodity Insights, 2021-10-07.

Kriger, A., Andersson, J., Gronkvist, S., & Cornell, A. M. (2020), "Integration of water electrolysis for fossil-
free steel production”, International Journal of Hydrogen Energy, vol. 45, nr 55, s. 29966-29977.

Karrman, J. (2022), "LKAB okar takten i omstallningen: "Hog efterfragan””, Dagens Industri, 2022-04-26.

Lazzaro, N. (2022), “Interview: Boston Metal blazing path for ‘green’ steel without scrap, DRI: CEQ”,
https://www.spglobal.com/commodityinsights/en/market-insights/latest-news/energy-
transition/071122-interview-boston-metal-blazing-path-for-green-steel-without-scrap-dri-ceo,
2022-07-11

Linklater, J. (2021), “Adapting to raw materials challenges: Part 1 — Operating MIDREX plants with lower
grade pellets & lump ores’, https://www.midrex.com/tech-article/adapting-to-raw-materials-
challenges-part-1-operating-midrex-plants-with-lower-grade-pellets-lump-ores/, 2021-083.

LKAB (2020), “Up to 3,000 new jobs and major investment in Malmfalten”, https://Ikab.com/en/news/up-
t0-3000-new-jobs-and-major-investment-in-malmfalten/, 2020-12-10.

LKAB (2021), “HYBRIT: SSAB, LKAB and Vattenfall to begin industrialization of future fossil-free
steelmaking by establishing the world'’s first production plant for fossil-free sponge iron in Géllivare’,
https://lkab.com/en/press/hybrit-ssab-lkab-and-vattenfall-to-begin-industrialization-of-future-fossil-
free-steelmaking-by-establishing-the-worlds-first-production-plant-for-fossil-free-sponge-iron-in-
gallivare/, 2021-03-24.

LKAB (2022a), "Vi leder omstéllningen av var industri mot en hallbar framtid: Ars- och héllbarhets-
redovisning 2022", LKAB.

LKAB. (2022b), "Snabbare takt och hogre mal i LKAB:s omstallning mot en hallbar framtid”,
https://lkab.com/press/snabbare-takt-och-hogre-mal-i-lkabs-omstallning-mot-en-hallbar-framtid/,
2022-04-26.

LKAB (2022c), "LKAB:s omstéllning ur ett energiperspektiv”, LKAB.

LKAB (2022d), "HYBRIT: Nasta milstolpe nadd — pilotanlaggningen for vatgaslagring i drift’,
https://lkab.com/press/hybrit-nasta-milstolpe-nadd-pilotanlaggningen-for-vatgaslagring-i-drift/,
2022-10-22.

LKAB (2022¢), “A summary technical report on the mineral resources of LKAB, Sweden — Per Geijer iron
ore apatite deposit”, LKAB.

LKAB (2023a), "Europas storsta fyndighet av sallsynta jordartsmetaller nu 25 procent storre — idag tas
forsta steget i kritisk provning”, https://lkab.com/press/europas-storsta-fyndighet-av-sallsynta-
jordartsmetaller-nu-25-procent-storre-idag-tas-forsta-steget-i-kritisk-provning/, 2023-06-12.

LKAB (2023b), "Ars- och héllbarhetsredovisning 2022", LKAB.

LKAB (2023c), "LKAB ansoker om markkop i Porjus’, https://lkab.com/nyheter/lkab-ansoker-om-mark-
kop-i-porjus/, 2023-06-12.

LKAB (2023d), "Sallsynta jordartsmetaller i gruvavfall — En I6sning for framtidens elkraft’,
https://lkab.com/nyheter/sallsynta-jordartsmetaller-i-gruvavfall-en-losning-for-framtidens-elkraft/,
2023-01-04.

Lof, A, & Lof, 0. (2021), “Iron ore outlook 2021 — Seaborne iron ore market softens”, E&MJ, vol. 222,
S. 48-53.

Material Economics (2019), “Industrial transformation 2050 — Pathways to net-zero emissions from EU
heavy industry”, Material Economics, Stockholm.

McKinsey & Company (2014), “Learnings from upstream integration of steelmakers’, McKinsey & Company,
Kapstaden.

Metso (2023), “Circoed™ hydrogen-based reduction”, https://www.metso.com/portfolio/circored-
hydrogen-based-reduction/, 2023-05-30.

Midrex (2022a), “2021 World Direct Reduction Statistics”, Midrex Technologies, Inc.

FRAN BRUNT TILL GRONT



Midrex (2022b), “Direct from Midrex 2nd quarter 2022”", Midrex Technologies, Inc.

Midrex (2023), “MIDREX® direct reduction plants 2021: Operations summary”, https://www.midrex.com/
tech-article/midrex-direct-reduction-plants-2021-operations-summary/, 2023-05-30.

Millner, R., Rothberger, J., Rammer, B., Boehm, C., Sterrer, W., Ofner, H., & Cheuvrier, V. (2021), "MIDREX H2
— The road to CO2-free direct reduction”, Primetals Technologies, Linz.

Ministry of Steel (2020), “Policy for providing preference to domestically manufactured iron and steel
products in gov't procurement”, Gazette of India.

Ministry of Steel Government of India (2019), “Annual Report 2019-20", Ministry of Steel, Government of
India.

Murphy, R. (2022), “ArcelorMittal to continue European scrap acquisitions”, https://www.argusmedia.com/
en/news/2334672-arcelormittal-to-continue-european-scrap-acquisitions, 2022-05-24.

Nicholas, S., & Basirat, S. (2022), “Iron ore quality: A potential headwind to green steelmaking’, Institute for
Energy Economics and Financial Analysis.

Norrbottenskuriren (2022), "H2 Green Steels avgorande tid: "Den kritiska linjen"”, Norrbottenskuriren,
2022-03-31.

Northern Lights (2023), "Northen Lights’, https://norlights.com/what-we-do/, 2023-03-16.

Pauliuk, S., Milford, R. L., Mdiller, D. B., & Allwood, J. M. (2013), Environmental Science & Technology —
Best Papers of 2012, American Chemical Society.

Pei, M., Pet&janiemi, M., Regnell, A., & Wijk, 0. (2020), “Toward a fossil-free future with HYBRIT:
Development of iron and steelmaking technology in Sweden and Finland”, Metals, vol. 10, nr 7,
s. 1-11.

Poveromo, J., & Chaigneau, R. (2022), “OBMs and carbon neutral steelmaking — Whitepaper 4: Blast
furnace/basic oxygen furnace’, International Iron Metallics Association.

Primetals Technologies (2023), “Primetals Technologies”, https://www.primetals.com/portfolio/
ironmaking/finexr, 2023-05-30.

Rechberger, K., Spanlang, A., Sasiain Conde, A., Wolfmeir, H., & Harris, C. (2020), “Green hydrogen-based
direct reduction for low-carbon steelmaking’, Steel Research International.

Reuters (2021), “China to boost steel scrap usage by 23% in next five years”, https://www.reuters.com/
world/china/china-boost-steel-scrap-usage-by-23-next-five-years-2021-07-07/, 2021-07-07.

Rio Tinto (2021), “Investor seminar — Performance, strategic direction and shareholder returns’,
https://cdn-rio.dataweavers.io/-/media/content/documents/invest/presentations/2021/rt-investor-
seminar-2021-slides.pdf?rev=79cfcc69970d493e8cd62aa4bh5877b06, 2021-10-20.

Secard, R. (2021), “Cleveland-Cliffs’ latest move in vertical Integration: Scrap metal”, IndustryWeek,
2021-10-11.

Siderwin. (2021), "Siderwin: Home”, https://www.siderwin-spire.eu/.

Somers, J. (2022), “Technologies to decarbonise the EU steel industry”, Publications Office of the
European Union, Luxembourg.

SSAB (2015), "SSAB:s renoverade masugnar sénker kostnader med 200 Mkr arligen”, https://news.cision.
com/se/ssab/r/ssabs-renoverade-masugnar-sanker-kostnader-med-200-mkr-arligen,c9860145,
2015-11-4.

SSAB (2017), "Ronja eller heta Greta — nyckfulla damer med hett temperament”, https://www.ssab.com/
sv-se/nyheter/2017/06/ronja-eller-heta-greta-nyckfulla-damer-med-hett-temperament, 2017-06-28.

SSAB (2023a), “Fossil freedom is just around the corner!”, https://www.ssab.com/en/fossil-free-steel,
2023-05-30.

SSAB (2023b), "Produktionsorter dver hela varlden’, https://www.ssab.com/sv-se/ssab-koncern/om-
ssab/var-verksamhet/produktionsorter-over-hela-varlden, 2023-05-30.

FRAN BRUNT TILL GRONT



SSAB (2023c), "SSAB Capital Markets Day 2023, .https://mb.cision.com/Public/980/3741949/
b98c206f3a0cb0b4.pdf.

SSAB (2023d), "SSAB investerar for en gron omstallning av produktionen i Oxelésund”,
https://www.ssab.com/sv-se/nyheter/2023/06/ssab-investerar-fr-en-grn-omstlining-av-
produktionen-i-oxelsund, 2023-06-03.

SSAB (2023e), "SSAB och Fortum utreder forutsattningar for tillverkning av vatgasreducerad jarnsvamp i
Brahestad”, https://www.ssab.com/sv-se/nyheter/2023/06/ssab-och-fortum-utreder-frutsttningar-
fr-tillverkning-av-vtgasreducerad-jrnsvamp-i-brahestad, 2023-06-06.

SSAB (2023f), "Tidslinje for fossilfri stalproduktion”, https://www.ssab.com/sv-se/ssab-koncern/
hallbarhet/fossilfritt-stal/tidslinje.

Steel Dynamics (2020), “Steel dynamics completes acquisition of a Mexican metals recycling company”,
https://ir.steeldynamics.com/steel-dynamics-completes-acquisition-of-a-mexican-metals-recycling-
company/, 2020-08-03.

Steelanol (2023), “Steelanol”, http://www.steelanol.eu/en, 2023-12-16.

Summerfield, D. (2020), “Australian resource reviews Iron Ore 2019", Australian Government —
Geoscience Australia.

SVT (2023), "Agenda’”, https://www.svtplay.se/video/KVAWrwx/agenda/son-5-feb-21-
15?position=87&id=jawvzk9, 2023-02-05.

Thyssenkrupp (2023a), "Carbon2Chem”, https://www.thyssenkrupp.com/en/newsroom/content-
page-162.html, 2023-03-16.

Thyssenkrupp (2023b), “Thyssenkrupp: Company: The Carbon2Chem® project’,
https://www.thyssenkrupp.com/en/newsroom/content-page-162.html, 2023-05-30.

Vale (2021a), “21st Analyst & Investor Tour — Iron ore briquettes stockpile”, Vale.

Vale (2021b), “Vale ESG webinar — Climate change”, https://api.mziq.com/mzfilemanager/
v2/d/53207d1c-63b4-48f1-96b7-19869fae19fe/3d8ee145-eb91-0729-70d1-30b4e6403a7670rigin=1,
2021-06-24.

Vattenfall (2023), "Hedenlunda—0Oxelosund”, https://www.vattenfalleldistribution.se/var-verksamhet/
projekt/samrad/ort/hedenlunda-oxelosund/, 2023-05-30.

Voestalpine (2023), “Donawitz: from plasma to green steel”, https://www.voestalpine.com/blog/en/
commitment/donawitz-from-plasma-to-green-steel/, 2023-05-30.

Vogl, V., Sanchez, F, Gerres, T, Lettow, F., Bhaskar, A., Swalec, C., ... & Rootzén, J. (2021), “Green Steel
Tracker, Version 11/2021", https://www.industrytransition.org/green-steel-tracker/.

Vogl, V., Ahman, M., & Nilsson, L. (2018), “Assessment of hydrogen direct reduction for fossil-free
steelmaking”, Journal of Cleaner Production, vol. 203, december, s. 736-745

Wennberg, A. (2022), "Vattenfall Eldistribution beviljas tillstdnd for anslutningen av SSAB:s ljusbagsugn i
Oxelésund”, ENERGInyheter.se, 2022-10-13.

World Steel Association (2017), “World steel in figures 2017", World Steel Association, Brussels.

World Steel Association (2021a), “Fact sheet — Carbon capture and storage’, World Steel Association.
World Steel Association (2021b), “Fact sheet — Scrap use in the steel industry”, World Steel Association.
World Steel Association (2022), “World steel in figures 2022", World Steel Association.

FRAN BRUNT TILL GRONT

53



IS LYVINO4 :NOILMNA0™d ASI4VHO






Skandinaviska
Policyinstitutet



