Remissvar Dnr 2024-355
Datum 2024-11-29

Finansdepartementet
103 33 Stockholm

Finansiering och riskdelning vid investering 1 ny karnkraft
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Konjunkturinstitutet (KI) har givits méjlighet att limna kommentarer pd promemorian
Finansiering och riskdelning vid investeringar i nya kirnkraftsreaktorer.

KONJUNKTURINSTITUTETS SYNPUNKTER

Syftet med promemorian ir att ta fram och limna férslag pa modeller f6r finansiering och
riskdelning for nya kirnkraftreaktorer, sd att elmarknadens aktorer i konkurrens far méjlighet
att bygga ny kirnkraft. Den modell som utredningen landar i innebir att det riktas
omfattande statligt stod till foretag som ir beredda att investera 1 ny kdrnkraft i form av
férmaénliga statliga lan, en riskdelningsmekanism samt ett dubbelriktat prissikringsavtal.

KI:s bedémning dr att det inte 4r klarlagt att en omfattande satsning pa ny kirnkraft i nértid
kan motiveras ur ett samhillsekonomiskt perspektiv. Nagon sidan analys finns inte i
promemorian och det ingick inte heller i uppdraget. KI anser dirfor att ett beslut i fragan bor
foregas av en utforlig samhillsekonomisk analys av satsningen pa ny kirnkraft relativt andra
alternativ for 6kad elf6rsérjning.

Givet att staten ska finansiera och ta pa sig risk frin niringslivet for att se till att det byggs ny
kirnkraft forefaller den foreslagna modellen vara rimlig. Modellens konstruktion och den
siffersittning av modellen som anvinds i promemorian innebir dock att skattebetalarna star
f6r en mycket stor del av risken under konstruktionsfasen, samtidigt som projektbolagets
férvintade avkastning pd eget kapital blir relativt hog (12,5 procent, se tabell 9.9, s. 235 1
promemorian). En fridga som infinner sig 4r om villkoren maste vara si pass generdsa for att
niringslivet ska vilja investera i ny kidrnkraft.

I promemotian motiveras statligt stéd till ny kirnkraft och den féreslagna modellen med att
det finns ”flera férhallande som gor att det uppstér en diskrepans mellan den
toretagsekonomiska investeringskalkylen f6r ny kdrnkraft och den samhillsekonomiska
motsvarigheten” (s. 12—13). Det dr dock inte sannolikt att den féreslagna modellen fullt ut
kan 16sa dessa problem. Det dr inte heller rimligt att f6rvinta sig; om en part finansierar och
tar pd sig stor risk i ett projekt medan en annan part ansvarar f6r genomférandet 4r det
troligt att det kan uppsta en s.k. moral hazard problematik.

Enligt KI:s bedémning innebir den foreslagna modellen att denna form av problematik kan
uppkomma om faktorer som forvintat framtida elpris, kostnader f6r att genomféra projektet
eller den tid det tar att genomféra projektet dndras under konstruktionsfasen. Om det
torvintade framtida elpriset minskar pétagligt under konstruktionsfasen, till exempel till £6ljd
av att det utvecklas ny, effektivare teknik f6r att producera el, skulle det ur ett
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samhillsekonomiskt perspektiv kunna bli optimalt att avbryta projektet, dven om den
investering som redan gjorts da helt gér forlorad. Med den féreslagna modellen finns det
dock inget tydligt incitament f6r projektbolaget att avbryta investeringen eftersom
forsiljningspriset for den framtida elproduktionen garanteras av prissikringsavtalet.

Ett annat exempel ir om projektet blir forsenat och/eller fordyras. Antag att projektet
forsenas med fyra ar. Enligt tabell 9.9 1 promemorian minskar da den férvintade
avkastningen pa eget kapital under konstruktionsfasen fran 12,5 procent till 8,0 procent.
Antag vidare att det skulle vara moijligt att halla tidsplanen om man tilliter att projektet
fordyras med 25 procent och att detta vore att féredra ur ett samhillsekonomiskt perspektiv.
Fordyringen innebidr dock att den férvintade avkastningen pa eget kapital blir negativ (se
tabell 9.9) och projektbolaget kommer darfor att féredra att projektet forsenas med fyra ar,
trots att det inte dr att féredra ur samhillsekonomisk synvinkel.

Den ovanstdende problematiken skulle kunna undvikas om staten genomférde projektet i
egen regi, saisom gors i Frankrike, exempelvis i ett nytt statligt bolag. 1
uppdragsbeskrivningen (s. 3) 6ppnas upp f6r en sidan I6sning.

I promemorian utreds dock inte alternativet med att staten genomfér projektet i egen regi.
En sadan 16sning avfirdas helt kort med att ”En modell med ett statligt dgt foretag ...
riskerar samtidigt att leda till ett ineffektivt genomférande av projektet” (s. 105-106). KI
anser att detta dr en brist i utredningen. Givetvis kan det finnas nedsidor med att staten
genomfor projektet i egen regi, som till exempel brist pd kompetens och erfarenhet av att
genomféra denna typ av projekt. Men samtidigt finns det en pataglig uppsida i och med att
staten fir mer rddighet och kan anpassa projektet sa att det ér i linje med vad som ér bést ur
ett samhillsekonomiskt perspektiv om forutsittningarna dndras.

KI kan inte bedéma om det vore att féredra att staten genomfor projektet i egen regi. KI
anser dock att alternativet borde utredas fére beslut fattas i frigan, eftersom sé inte gjordes i
utredningen.

Beslut i detta drende har fattats av generaldirektér Albin Kainelainen. Féredragande har varit
Kristian Nilsson.
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