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Fortums yttrande 6ver Promemoria Finansiering och riskdelning vid
investeringar i ny karnkraft

Fortum dr en av Nordens storsta aktorer inom kdrnkraft. Vi tackar for maojligheten att yttra oss i detta
dgrende. Utdver att driva, utveckla och vara deldgare i befintlig kdrnkraft i Finland och Sverige, genomfor vi
for ndrvarande dven en omfattande forstudie med syfte att undersoka forutscittningarna for ny kdrnkraft.

Sammanfattning

Fortum vilkomnar utredarens forslag. Tillsammans med ny viderberoende elproduktion och
energilager kommer ny kémnkraft att vara en viktig komponent i1 det svenska elsystemet for att
sikerstalla fossilfrihet, konkurrenskraft och leveranssikerhet.

Att 1 ett scenario med kraftigt 6kad elanvindning infe bygga ny kérnkraft innebir ett risktagande
gillande uppfyllandet av Sveriges klimat-, industri- och sikerhetspolitiska mal, eftersom alternativet
innebir en utveckling av ny teknik i en skala och hastighet som #nnu dr oprévad och till en kostnad
som till stor del 4r okénd.

En mer riktad energipolitik som tar sin utgangspunkt i1 respektive kraftslags specifika
tillvixtutmaningar tror vi dr den snabbaste och samhillsekonomiskt mest effektiva vigen framat. Det
innebdr att det d&ven kan behovas atgirder for att frimja utbyggnaden av 6vriga fossilfria kraftslag i
likhet med vad som foreslas for karnkraften.

Den féreslagna modellen har ett antal utmaningar som behover adresseras vidare. De dgarméssiga
forutsittningarna for projektbolaget behover tydliggoras, speciellt i fraga om 1 vilken utstrickning
projektbolaget konsolideras i 4garbolagens riakenskaper. En annan utmaning &r att modellen 1 sig inte
sakerstiller att ny kirnkraft byggs ut i takt med 6kad efterfragan. For att ha béttre forutséttningar att
kunna matcha ny elproduktion med ny efterfragan kan modellen behéva anpassas sa att energibolag
kan nyttja kdrnkraftselen i sin produktutformning gentemot elkonsumenter. Att 6ppna upp for att
dgarbolagen har majlighet att kopa elen fran projektbolaget under rimliga villkor kan vara ett stt att
uppna detta och &r ett alternativ som behover 6vervigas.
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Inledning

Sverige star infoér en omfattande elektrifiering av industrin och transportsektorn. For att fasa ut
anvandningen av fossila branslen, som idag uppgar till i storleksordningen 150 TWh i Sverige!,
kommer det behovas stora tillskott av fossilfri elproduktion. Sverige har en god utgangspunkt med
ett i stort sett fossilfritt elsystem och pa arsbasis omfattande 6verskott av el. Samtidigt finns
betydande utmaningar i elsystemet, dar flera beror pa underskott av planerbar elproduktion i s6dra
Sverige. Effektbrist ar en av de stérsta utmaningarna, dér elprisomradena SE3 och SE4 &r samst
rustade i Europa med avseende pa effekttillrdcklighet®. Saledes behdvs ny fossilfri planerbar
elproduktion, i kombination med efterfrageflexibilitet, bade for att l16sa dagens utmaningar i
elsystemet samt for att mojliggora samhéllets omstéllning bort fran fossil energianvandning.

Det pagar en stundtals mycket polariserad debatt kring vilka kraftslag Sverige bor satsa pa. Ett
vanligt argument mot ny karnkraft ar att dessa investeringar innebér stora finansiella risker och
laser oss vid ett visst kraftslag under lang tid. Det stimmer att ny karnkraft dr en mycket langsiktig
investering. Daremot innebar inte investeringar i ny karnkraft att 6vriga fossilfria kraftslag inte
kommer behovas. Tvartom ar det mycket viktigt att investeringar i ny vaderberoende elproduktion
sasom vind- och solkraft ocksa kommer pa plats. Hur fordelningen mellan ny planerbar och ny
vaderberoende elproduktion bor se ut i ett framtida elsystem finns idag inget entydigt svar pa. Det
beror pa en méangd faktorer, bland annat teknik- och kostnadsutveckling for lagringstjanster. Fortum
ser darfor att en balanserad riskspridning ar att ga vidare med alla fossilfria kraftslag och anpassa
deras fordelning med hénsyn till framtida elbehov och teknikutveckling.

Bade Svenska kraftnét och Energimyndigheten landar i sina analyser i liknande slutsatser.

e [ Svenska kraftnits Systemutvecklingsplan 2022-20313 star att “Utifran ett helhetsperspektiv for
krafisystemet, ddr exempelvis dven behoven for att upprdtthdlla systemstabiliteten beaktas, blir
flexibel elanvindning, lagring och lagring i kombination med oplanerbar elproduktion inte tillréickligt
for att klara omstdllningen av krafisystemet. Ett tillskott av planerbar elproduktion kommer ocksa att
behovas. Utbyggnad av den planerbara elproduktionen dr ocksd en forutsdtming for att
elektrifieringsplanerna inom olika industrisektorer ska kunna bli verklighet”.

e [ Energimyndighetens langsiktiga scenarier* star att ” Med den kunskap vi har idag ser vi inte att en
kraftig elektrifiering dr mojlig utan goda forutsdtimingar for samtliga fossilfria krafislag”.

Vidare bedomer International Energy Agency (IEA) att karnkraften ar en av sju nyckeltekniker som
behovs for en siker och stabil energiomstillning®. Specifikt ndmns att kdrnkraften kan optimera
nyttjandet av elndtet, vilket har direkt relevans i Sverige med avseende pa den begriansade
overforingskapaciteten mellan norra och sédra Sverige.

I USA slappte nyligen Department of Energy (DoE) en rapport dar de beskriver nyttan av karnkraft
och att de ser behov av att stora konventionella reaktorer byggs samtidigt som nésta generations
mindre reaktorer utvecklas parallellt. DoE ar ocksa tydliga med att inkluderandet av karnkraft

1 Statistik (energimyndigheten.se)
2 Winter Outlook 2023—-2024 (entsoe.eu)

3 Systemutvecklingsplan 20222031 (svk.se)
4 Langsiktiga scenarier (energimyndigheten.se)
5 World Energy Outlook 2024 (iea.blob.core.windows.net)
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utover vaderberoende elproduktion och lagringslosningar sanker den totala systemkostnaden (se
nedan for vidare beskrivning), i deras berdakningar med sa mycket som 37 %.6

Med utgangspunkt i att vi behover investeringar i alla fossilfria kraftslag behover forutsattningar
skapas sa att dessa investeringar kan realiseras. Olika kraftslag skiljer sig &t avseende exempelvis
kapitalintensitet, byggtid, regulatoriska forutsattningar, teknisk livslangd och formaga till flexibel
drift. Dessa egenheter gor att olika kraftslag ar forknippade med olika typer av risker, vilket i sin tur
gOr att det ar nodvandigt att i viss man anpassa investeringsramverk till respektive kraftslag.
Annorlunda uttryckt ar det svart att skapa forutsittningar for alla fossilfria kraftslag med ett och
samma verktyg. Fortum vélkomnar darfor utredningen om investeringsramverk for ny kéarnkraft
samtidigt som vi ocksa vilkomnar att Regeringen gar framat med bittre villkor for investeringar i
ny vindkraft. En mer riktad energipolitik som tar sin utgangspunkt i respektive kraftslags specifika
tillvaxtutmaningar tror vi ar det snabbaste och samhallsekonomiskt mest effektiva viagen framat.

Systemkostnad och alternativkostnad

Ett annat argument som ofta framf6rs mot ny karnkraft ar att karnkraft dr dyr och att det kommer
lasa in Sverige i hoga elpriser framgent. Har ar det viktigt att papeka tva saker. For det forsta ar det
riktigt att produktionskostnaden for ny karnkraft kan forvéntas vara hégre an produktionskostnaden
for ny landbaserad vindkraft och ny solkraft. Att jamfora kostnader per producerad kilowattimme
mellan viderberoende och planerbara kraftslag dr dock vanskligt eftersom karnkraften levererar
kontinuerligt med omkring 90% i sa kallad kapacitetsfaktor’ och mellan 70-80% i sa kallad
effektbidragsfaktor®. Dessutom ér det inte produktionskostnaden som sitter elpriset utan
kraftslagens kortsiktiga marginalkostnader, vilka dven for karnkraft ar laga. Ny elproduktion med
laga kortsiktiga marginalpriser sanker elpriset, allt annat lika. Ett exempel pa detta ar nar Olkiluoto
3 kopplades in pa det finska elnétet vilket bidrog till ett lagre elpris dn vad som annars skulle vara
fallet’. Investeringskostnaden é&r alltsa inte kopplad till hur elpriset sétts.

Det andra é&r att det 4r den totala systemkostnaden som elkonsumenterna 1 slutindan betalar. I
systemkostnaden inkluderas, utover kostnad f6r sjidlva elproduktionen, dven kostnad for elnét,
lagring, flexibilitet och stodtjanster. Har ser vi 1 flera studier att den totala systemkostnaden
sannolikt dr lagre med ett balanserat elsystem med viss andel planerbar baskraft utéver
véderberoende och flexibel elproduktion!. Dessutom bidrar kdrnkraften med egenskaper i form av
reaktiv effekt och rotationsenergi vilket 6kar mojligheten for 6kat nyttjande av befintligt elnit.

I diskussionen om huruvida Sverige bor bygga ny kérnkraft eller inte uteldmnas ofta en redogorelse
for alternativkostnaden, d.v.s. kostnaden for att inte bygga ny kéarnkraft. Alternativkostnaden for att
inte bygga ny karnkraft dr inte lika med noll. Annorlunda uttryckt sa kommer ett elsystem utan ny
kéarnkraft som ska tillgodose en kraftigt 6kad elanvandning ocksa vara forknippat med en kostnad.
Utredaren bedomer att den foreslagna skatten som sdkerstiller stabilitet i karnreaktorernas intikter
kan bli motsvarande ca 2 6re/kWh 1 ett referensscenario, vilket dr i samma storleksordning som
kostnaden for elcertifikat varit i genomsnitt. Vi vet inte vad alternativkostnaden ar da ett elsystem

6 Advanced Nuclear Pathways to Commercial Liftoff (energy.gov)

7 Ger en bild av resursens produktion under en viss tidsperiod, typiskt ett ar, jamfort med den teoretiskt maximala
produktionen 24/7.

8 P4 engelska de-rating capacity factor”. Beskrivs bist pa svenska som effektbidragsfaktor”. Ger en bild av resursens
bidrag till resurstillricklighet i kraftsystemet vid systemanalyser.

° Finland’s New Reactor is Already Lowering Electricity Prices

10 Kraftsamling elférsorjning - Scenario analysis 290 TWh (svensktnaringsliv.se)
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utan ny planerbar elproduktion blir beroende av storskalig lagring av el och flexibilitet samt i
perioder hog import, men den &r sannolikt hogre. Det ar ocksa vért att notera att inget
industrialiserat land i varlden har ett elsystem utan eller med en lag andel planerbar elproduktion.

I debatten har det ocksa ibland framstatt som att forslaget att finansiera ny karnkraft innebar att
kéarnkraft ar det enda kraftslaget som ska méta den forviantade 6kade efterfragan pa el. 1
verkligheten innebér forslaget att en minoritet, mellan 25 och 30 procent!!, av den tillkommande
elproduktionen utgors av ny kdrnkraft. Den stora majoriteten av den tillkommande elproduktionen
forvantas framforallt komma fran ny vindkraft. Att en minoritet av den tillkommande
elproduktionen foreslas komma fran ny karnkraft kan darfor ses som en forsakring och
riskspridning jamfort med om all ny elproduktion ska komma fran 6vriga fossilfria kraftslag.

Synpunkter pa det foreslagna investeringsramverket

Fortum vélkomnar utredningens forslag om finansiering och riskdelning for ny karnkraft. Vi ser att
forslagen rent principiellt tacker de flesta storre risker som ar forknippade med ny karnkraft for en
investerare. Den slutgiltiga kostnaden for ett karnkraftverk beror dock pa en méngd parametrar som
annu inte ar beslutade eller definierade och darfor behdver modellens parametrar och ingangsvarden
ocksa diskuteras och detaljeras ytterligare. Ny karnkraft innebédr en mycket stor och langsiktig
investering som maste ske pa affarsmassiga grunder. Darmed ar detaljer och parametervérden i
investeringsramverket avgorande.

En forutsattning for att investera 1 ny kédrnkraft dr att den inte tringer undan befintlig karnkraft och
annan elproduktion pa marknaden. Hur ny kdrnkraft kommer paverka lonsamheten i befintlig
elproduktion &r svarbedomt och beror bland annat pa hur efterfragan pa el utvecklas och om den
forvantade efterfragedkningen sker i takt med tillkommande elproduktion. Fortum anser darfor att
det ar viktigt att ta hojd for att atgarder kan behovas for att sakra den befintliga elproduktionen i
handelse av att det uppstar perioder med dverutbud innan ny efterfragan tillkommit. Vidare ar det
viktigt att tillkommande elproduktion i den man det d&r mojligt byggs i takt med en 6kad efterfragan.
For att ha battre forutséttningar att kunna matcha ny elproduktion med ny efterfragan kan modellen
behova anpassas sa att energibolag kan nyttja kdrnkraftselen i sin produktutformning gentemot
elkonsumenter. Att dppna upp for att dgarbolagen har mojlighet att kopa elen fran projektbolaget
under rimliga villkor kan vara ett sétt att uppna detta och &r ett alternativ som behover dvervagas.

Vidare behover de agarméssiga forutséttningarna for projektbolaget tydliggoras. I rapporten under
avsnitt 9.5.1 Kapitalstruktur resoneras om huruvida projektbolaget redovisningsméssigt maste
konsolideras 1 dgarbolagens ridkenskaper givet olika forutsattningar. Rapporten argumenterar for att
"De foreslagna villkoren for laneramen, att projektbolaget inte fdr anvinda lanebeloppet till
utdelning eller anvdndas till annat dndamal dn till det projekt som regeringen godkdint, stdrker
skdlen for att projektbolaget ska kunna anses vara skilt fran dgarbolagens ordinarie verksamhet” .
Dessa forutsattningar &r centrala for huruvida den foreslagna modellen fungerar for en investerare
och hur stor investering som en Agare kan gora. Ar forutsittningarna tydligt si att projektbolaget
redovisningsméssigt inte konsolideras 1 4garbolagens rakenskaper mojliggors, allt annat lika, storre
investeringar ur ett dgarperspektiv. Det ar ocksa viktigt att podngtera att kreditvarderingsinstitut gor
sina egna bedémningar. Fortums erfarenhet &r att det i nuldget inte gar att sdga med sakerhet hur
kreditvarderingsinstitut i slutindan bedomer fragan om konsolidering. Fortums bedémning &r att
den foreslagna modellen inte mojliggor att enskilda nordiska energibolag &r majoritetségare 1

11 4-6 GW riiknat pa att elanviindningen okar fran dagens 140 till 300 TWh.
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projektbolaget utan att det kommer behovas flera dgare till projektbolaget. I det sammanhanget vore
det ocksa vialkommet att det tydliggors huruvida det finns riktlinjer om vilka typer av investerare
som kan anses vara lampliga for investeringar i ny karnkraft.

Fortum noterar att det foreslagna investeringsramverket genererat stor uppmérksamhet och mycket
debatt, vilket i sig dr naturligt och positivt. Vi kan dock konstatera att det politiskt inte rader enighet
kring att staten bor tar en aktiv roll for att underlétta f6r investeringar i all ny elproduktion inklusive
ny kéarnkraft. Den politiska risken for ny karnkraft ar ddrmed fortsatt betydande. I och med att
kéarnkraft ar en sa pass langsiktig investering behdvs langsiktiga forutsattningar och det géller dven
rent politiskt. Fortum ser att dessa forutséttningar behover fortydligas ytterligare.

I den foreslagna modellens tredje del, den sa kallade risk- och vinstdelningsmekanismen, foreslas
en vardering av eget kapital utféras av oberoende tredje part. Detta ser Fortum som rimligt.
Rapporten ndmner att det ar svart att i nuldget definiera vilka aspekter som bor regleras pa forhand
kopplat till denna vardering. Vi har forstaelse for denna svarighet, men vill poédngtera att
forutsittningarna for denna vardering behdver vara transparenta och vil definierade for att en
investerare ska kunna vardera projektet innan ett investeringsbeslut.

Modellen foreslar att marknadsrisken delas genom ett sa kallat differenskontrakt. Fortum anser att
det i grunden ar ett lampligt instrument for att hantera marknadsrisk. Daremot behover de ingdende
parametrarna ses over for att sakerstalla korrekta incitament 1 driften av kédrnkraftsreaktorerna. Det
bor dverviagas om referenskapaciteten ska vara fast, exempelvis 1 vissa forutbestdmda intervall, for
att inte riskera incitament att reglera ned produktionen trots att priserna dverstiger anlaggningens
kortsiktiga marginalkostnader. Vidare vantas dven den pagaende elmarknadsutredningen adressera
hur marknadsrisk kan hanteras, om &n ur ett bredare perspektiv dn for enbart ny karnkraft. Darmed
finns ett behov av koordinering och att férutsédttningarna for olika kraftslag tydliggors.

I avsnitt 9.4.2 i rapporten under rubriken ”Forutsattningar for att fa ta del av stodet” refereras till att
verksamheten behover omfattas av tillstand enligt kdrntekniklagen samt 17 kap. miljobalken.
Fortum noterar att denna text refererar till den nuvarande regleringen, som f6r narvarande &r
foremal for uppdatering. Det ar viktigt att eventuella uppdateringar av regelverket tas i beaktande i
forutsattningarna for att ta del av stodet. For att astadkomma en effektiv process och undvika
forseningar anser Fortum ocksa att det bor vara mojligt att ta del av stodet givet att det ar godként i
en statsstodsprovning, dvs innan tillstand har erhallits enligt kdrntekniklagen.

Vi ser fram emot fortsatt gott samarbete och dialog i drendet.

Med véanlig halsning
FORTUM SVERIGE AB

Jesper Marklund

Fortum Sverige AB Séte Stockholm
Org. nr 556006-8230



