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Tiivistelma

Sahkomarkkinoiden vapauttaminen muuttaa voimalaitosinvestointien perusteita monella
tavoin. Sahkon hinnan maidrdytyminen markkinoilla merkitsee sitd, ettd tuotantokustan-
nusten nousua ei vapailla markkinoilla voida siirtdd hintoihin samalla tavoin kuin
aiemmin. Hinta voi myos vaihdella voimakkaasti ja toisaalta asettua useiksi vuosiksi
tasolle, joka ei anna padomalle odotettua tuottoa. Riskirahoituksen tarjoajina tdrkeit
kansainviliset sijoittajat ovat suhtautuneet ydinvoiman rakentamiseen epdillen.

Edelld esitetystd huolimatta eivdt ydinvoiman rakentamisen edellytykset ole Suomessa
muuttuneet sdhkomarkkinoiden vapautumisen johdosta olennaisesti. Tama johtuu siitd,
ettd tiarkein ydinvoiman rakentamista tukenut argumentti, energiavaltaisen teollisuuden
intressi turvata edullisen perusvoiman saatavuus, on ennallaan ja yhtd merkittdva va-
pailla sahkomarkkinoilla kuin aiemmassakin tilanteessa. Jos hanke kidynnistyy teolli-
suuden aloitteesta, on myos Imatran Voiman taholta odotettavissa kiinnostusta osallistua
hankkeeseen.

Tilanne Suomessa eroaa merkittdvisti mm. Isosta-Britanniasta, jolla on laajimmat
kokemukset voimalaitosinvestoinneista sdhkomarkkinoiden vapauttamisen jilkeisessa
tilanteessa.
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Abstract

The liberalisation of electricity market changes the basis for power plant investments in
several respects. When the price of electricity is determined by competition, the cost
overruns cannot be recovered through higher prices. The price of electricity may also
fluctuate rapidly or settle for a period of several years at a level that does not produce
the expected return on capital. Actors in the international capital market appear also to
view investment in new nuclear power with suspicion.

Notwithstanding all the above arguments the liberalisation of the electricity market has
not changed the prospects for new nuclear power investments in Finland to an essential
extent. The principal argument supporting nuclear power in Finland - forest industry’s
need of secured access to low cost base power - is as valid as before liberalisation. The
commercial power producers, most notably Imatran Voima, are likely to be willing to
join a nuclear construction project if it is first initialised by the industry.

The situation in Finland differs crucially from that in Great Britain, which has the most
extensive experience on power plant investments after liberalisation.



Alkusanat

Tamién tyon tavoitteena on selvittdd missd midrin ja milld tavoin sdhkomarkkinoiden
vapautuminen vaikuttaa ydinvoiman asemaan ja erityisesti uusien ydinvoimalaitoshank-
keiden kdynnistymisen edellytyksiin.

Ty6n kannalta ratkaisevan tédrkeitd ovat olleet keskustelut seuraavien voimayhtididen
edustajien kanssa. varatoimitusjohtaja Kalervo Nurmiméki, IVO-yhtiét, suunnittelupail-
likkoé Paavo Onkalo, PVO-yhtiét, toimitusjohtaja Mauno Paavola Teollisuuden Voima
Oy, johtaja Ami Rastas, Teollisuuden Voima Oy, toimitusjohtaja Juhani Santaholma,
Perusvoima Oy seké rahoitusjohtaja Timo Vdisdnen, PVO-yhti6t. Raportissa ei esitelld

lahtotietoihin pohjautuva tulkinta siitd, mitkd ndkokohdat kdytinnéssi ovat ratkaisevia.

Selvitys on osa sitd tausta-aineistoa, jonka kauppa- ja teollisuusministerié on tilannut

dyshenkilond on toiminut neuvotteleva virkamies Jussi Manninen ja selvityksen vastuu-
henkilon tutkimuspaillikko Pekka Pirila.
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1. Johdanto ja yhteenveto

1.1 Lahtoétilanne

Sahkon tuotantoa, siirtoa, jakelua ja myyntid on hyvin yleisesti pidetty luonnollisena
monopolina, johon kilpailu ei sovellu. Siirto- ja jakeluverkkojen osalta perusteena ovat
rinnakkaisten Kkilpailevien verkkojen kohtuuttomat kustannukset verrattuna kilpailun
tuomiin hy6tyihin. Tiltd osin tilanne ei ole muuttunut. Sdhkoén tuotanto on sen sijaan
avattu kilpailulle osassa niistdkin maista, joissa on aiemmin vallinnut monopoli. Suo-
messa samoin kuin useissa muissakin maissa, joissa tuotanto on ollut osittain kilpailtua
jo aiemmin, on poistettu kilpailua rajoittavia tekijoitd ja pyritty mahdollisimman puh-
daslinjaiseen vapaaseen kilpailuun. Kilpailun vapauttaminen tuotannossa kytkeytyy sa-
manaikaiseen sdhkokaupan vapauttamiseen ja avoimien séhkomarkkinoiden luomiseen.

Perusteluna monien maiden sdhkéntuotantomonopoleille ja muissa maissa voimassa ol-
leille kilpailua rajoittaneille ratkaisuille on ollut késitys, ettd vapaa kilpailu ei johda luo-
tettavaan ja taloudellisesti tarkoituksenmukaiseen tuotantokoneistoon. Taloudellisim-
pien voimalaitosten pitkit rakennus- ja kédyttoajat edellyttivit investointipditoksid, en-
nen kuin tuotannonaikainen kilpailutilanne on luotettavasti arvioitavissa. Jérjestelmén
toimivuuden kannalta tarpeellinen huippu- ja varakapasiteetti jdd vihille kaytolle, eivit-
ki tuotetun sdhkoén myyntitulot kata sen kustannuksia. Ndihin ongelmiin ei vapaa kilpai-
lu automaattisesti tarjoa optimaalista ratkaisua, vaikka sekd merkittdvien myyjien ettid
ostajien médrd olisikin riittdvd takaamaan aidon kilpailutilanteen. Missdén maassa ei
vield ole riittdvad kokemusta voimalaitosrakentamisesta aidossa kilpailutilanteessa, jotta
voitaisiin esittdd kokemusperdisid johtopédatoksid siitd, millaisiin investointipd&toksiin
vapaat sahkomarkkinat johtavat.

Yleisesti on arvioitu, ettd vapaat sihkomarkkinat vaikeuttavat erityisesti ydinvoiman ra-
kentamista, mika johtuu ydinvoiman pdiomavaltaisuudesta, suuresta yksikkokoosta seki
pitkistd rakennusajasta. Perusteita nikemykselle on haettu myos Englannin sihkéntuo-
tannon yksityistimiskokemuksista. Tarkempi tarkastelu osoittaa kuitenkin, ettid
Englannin tuotantokoneiston kehitys ei ole tapahtunut aidosti vapaan kilpailun oloissa,
vaan sitd on ohjattu tietoisesti maakaasupohjaiseen tuotantoon, koska tdmi on tarjonnut
nopeimman tavan lisdtd kilpailevien tuottajien mé&#rdd ja siten tehostaa kilpailua.
Merkityksellisin Englannin kokemuksista on ehk#d havainto, etti energia-alan ulko-
puolelta tulevat sijoittajat eivit ole mielelldéin rahoittamassa ydinvoiman rakentamista.

Esimerkiksi Suomen aiemmassa sihkontuotantotilanteessa yksi yhtié, Imatran Voima
Oy, hallitsi valtaosaa kaupallisen sidhkon tuotannosta. Toisen yhtd merkittdvén osan ko-
konaistuotannosta muodosti teollisuuden ja joidenkin sihkolaitosten tuotanto omaan
kayttoon. Tamé merkitsi sitd, ettd sdhkon tuotannossa oli kilpailua, joka jitti kuitenkin



Imatran Voimalle hyvin vahvan aseman sdhkon kaupassa ja tariffien méairittelyssi. Tal-
laisessa tilanteessa epitaloudelliseksi osoittautuneen voimalaitoksen tai ylikapasiteetin
aiheuttamien kustannusten siirto sihkon hintaan on ollut mahdollista. Vain osalla
Imatran Voiman asiakkaista olisi kdytdnnossd ollut mahdollisuus reagoida korkeisiin
hintoihin rakentamalla omaa kapasiteettia, eikd siirtoverkko ollut kilpailevien sdhkon-
myyjien kaytettavissa.

1.2 Investoinnit vapailla sdhkdmarkkinoilla

Vapailla sihkomarkkinoilla riippumaton sédhkodntuottaja joutuu myymain sihkon kilpai-
lun méadraamailld hintatasolla. Tulevan hintakehityksen ennakointi ja investointien suun-
nitteleminen sen pohjalta muodostuu olennaiseksi. Ydinvoimaan liittyvit pitkit viiveet
ja suuri yksikkokoko vaikeuttavat arviointia entisestidéin. Tamé koskee erityisesti riippu-
matonta sihkontuottajaa eli sellaista sihkontuottajaa, joka ei ole omistuksellisesti tai
olennaisten pitkdaikaisten sopimusten kautta sidoksissa sdhkon kayttdjiin. Tallaisen
riippumattoman s@hkodntuottajan etujen mukaista on, ettd ainakaan p#ddomavaltaista
kapasiteettia ei ole markkinoilla niin paljon ja niin monella tuottajalla, ettd kilpailu
painaisi sihkon hinnan kannattavan toiminnan kannalta liian alhaiseksi. Ydinvoiman
rakentamiseen liittyy tdten riippumattoman tuottajan kannalta olennaisena ongelmana
ylikapasiteetin riski, mika alentaa hintatasoa ja johtaa seisokkeihin.

Kuten Olkiluodon voimalaitoksen tapauksessa, voi ydinvoiman rakentajana toimia pés-
osin teollisuuden omistama voimayhti6. Téllaisen yhtion kannalta ei kilpailun vapautta-
minen ole vaikuttanut olennaisesti investoinnin edellytyksiin. Teollisuusomisteisen voi-
mayhtidn tavoitteena on taata edullisen séhkon saanti omistajilleen. T#lloin esimerkiksi
ylikapasiteettitilanteen aiheuttama sihkon hinnan lasku heikentéd toisaalta sdhkontuo-
tantoyhtion taloutta, mutta toisaalta antaa vastaavan edun omistajayhtidille. Jos hinta
méidrdytyy kustannuspohjaisesti, kuten mm. TVO:n tapauksessa nykyisin, ei sdhkon
markkinahinta edes ndy voimayhtion tuloksessa.

¢

Paitds Olkiluodon voimalaitoksen rakentamisesta perustui teollisuuden haluun varmis-
Iut mahdollisuus nostaa sihkon hintaa teollisuudelle, ellei vaihtoehtona olisi oliut edul-
lista tuotantoa omilta voimalaitoksilta. Teollisuuden kannalta ei tilanne ole tisti olen-
naisesti muuttunut, silld vapailla markkinoilla toimivat riippumattomat sihkontuottajat
eivit valttdmittd toteuta teollisuuden toivomassa méirin kilpailevia perusvoimainves-
tointeja. Jos investoinnit suuntautuisivat markkinavoimien vaikutuksesta yksinomaan
pienempid investointeja ja kalliimpia polttoainetta vaativiin kohteisiin, voi pohjakuor-
masédhkon hinta nousta merkittévistikin.



Teollisuuden intressi kdynnistdd ydinvoimalaitoshanke muodostuu hyvin suureksi tilan-
teessa, jossa sen omistamien ja muiden pitkdaikaissopimuksiin sidottujen sihk&toimi-
tusten arvioidaan muutaman vuoden sisélld alittavan sihkontarpeen médrilld, joka
lihestyy yhden ydinvoimalaitoksen tuotantoa.

Laitoksen valmistumisvaiheessa teollisuus ei tarvinne omaan kayttoonséd kaikkea siti li-
sdsdhkod, jonka moderni ydinvoimalaitosyksikkd pystyy tuottamaan. Tdma sahko tulisi
siten myytdvaksi muille kuluttajille, ellei samojen omistajien muiden laitosten kayttod
supisteta. Tallaisessa tilanteessa on hyvit edellytykset teollisuusomisteisen ja kuluttajis-
ta riippumattoman sihkontuottajan yhteishankkeelle ydinvoimalaitoksen rakentamiseksi
samaan tapaan, kuin oli tavoitteena peruuntuneessa hankkeessa viidennen voimalaitos-
yksikon rakentamiseksi.

1.3 Selvityksen perusteet

Toistaiseksi niin Suomessa kuin muissakin maissa on kertynyt vasta hyvin vihin tietoa
vapaiden sdhkomarkkinoiden vaikutuksista ydinvoimalaitosinvestointeihin tai muihin
perusvoimatyyppisiin investointeihin. Ison-Britanniankin kokemukset liittyvét lahinni
siirtyméajan ongelmiin olosuhteissa, jotka poikkeavat Suomesta ja muistakin maista
monissa suhteissa. Tdstd johtuen on myds kdytettdvissd hyvin vihan relevanttia kirjallis-
ta materiaalia. Merkittidvan osan kaytetystd kirjallisesta materiaalista muodostavat lyhyet
uutisluonteiset tiedot alan lehdistossd ja myOs internetissd. OECD:n Nuclear Energy
Agency on pdittianyt kdynnistid myohemmin tédnd vuonna kansainvilisen selvitystyon
sdannostelyn purkamisen ja yksityistimisen vaikutuksista ydinvoiman asemaan, mutta
tastd hankkeesta ei luonnollisestikaan ole vield mitédin aineistoa.

Téarkeimmain ldhteen tédssid raportissa esitetyille tarkasteluille muodostavat keskustelut
ydinvoiman rakentamisen kannalta keskeisten suomalaisten voimayhtididen investointi-
padtosten tekemiseen osallistuvien henkildiden kanssa (luettelo henkilGistd on esipu-
heessa). Raportissa ei esitelld suoraan heidin kasityksidin vaan raportin tekijin niihin
keskusteluihin ja muhin ldhtotietoihin pohjautuva tulkinta siitd, mitkd nakékohdat ovat
kaytdnnossa ratkaisevia.

Ydinvoiman nykytilannetta on tarkasteltu monipuolisesti VIT Energian kauppa- ja
teollisuusministeri6lle valmistelemassa raportissa [Mattila et al. 1997].

1.4 Johtopaiatokset

Sdhkomarkkinoiden vapauttaminen on muuttanut merkittdviasti voimalaitosinvestointien



monopoliasemassa olevan sihkontuottajan kustannuksista, jolloin voimalaitosinvestoin-
teihin ei sisdltynyt voimayhtion kannalta olennaista taloudellista riskid. Suomessa sih-
kontuotannossa oli hyvin merkittavad kilpailua, mutta kilpailu ei ollut niin vapaata, et-
teivit tdrkeimmain sihkdn myyjin, Imatran Voima Oy:n, kustannukset olisi olleet tarif-
fien keskeiseni ldhtokohtana. Avoimessa kilpailutilanteessa jokainen sdhkon myyji jou-
tuu sopeutumaan markkinoiden muodostamaan hintatasoon, jolloin investointien talou-
delliset riskit jadavit yrityksen kannettavaksi.

Suurten pddomakustannusten johdosta liittyy ydinvoimalaitosinvestointiin suurempi ta-
loudellinen riski kuin muihin voimalaitoksiin. Taloudellinen riski on kuitenkin #iritilan-
teita lukuun ottamatta suhteessa kapasiteettiin eikd kokonaiskustannuksiin. Niin ollen
ydinvoimalaitosinvestoinnin taloudellinen riski on vain véhin suurempi kuin samanko-
koisen konventionaalisen voimalaitoksen. Toisaalta ydinvoimalaitosinvestointi voi
osoittautua nousevien polttoainehintojen tapauksessa poikkeuksellisen kannattavaksi
pitkdaikaiseksi sijoitukseksi. Taloudelliselta luonteeltaan ydinvoimalaitosinvestointi so-
veltuu pitkdaikaista vakaatuottoista sijoituskohdetta hakeville ja on tdlldin sangen kil-
pailukykyinen muihin vastaaviin sijoituskohteisiin verrattuna.

Sijoittajien kannalta ydinvoiman muut taloudelliset riskit kuin vapaisiin sihkomarkki-
noihin liittyvat ovat suurempi rajoite sen kiinnostavuudelle sijoituskohteena. Niitd ovat
teknisiin ongelmiin ja mahdollisiin onnettomuuksiin liittyvit taloudelliset menetykset
sekd mahdollisuus, ettd poliittisesti motivoidut julkisen vallan toimet vaikuttavat kan-
nattavuuteen.

Imatran Voima Oy:n tapauksessa voi tuleva omistusrakenne vaikuttaa suhtautumiseen
ydinvoimaan. Kansainvilisten sijoittajien voidaan odottaa suhtautuvat epiilevisti osak-
kuuteen sellaisessa yhtiossd, joka rakentaa omissa nimissdin liséd ydinvoimaa. Vaililli-
nen osallistuminen alle 50 % osuudella rakennushankkeeseen ei vaikuttane samassa
mairin sijoittajien asenteisiin.

Voimakkaimmin ydinvoiman jatkorakentamista puoltanut syy on Suomessa ollut jo pit-
kiddn energiavaltaisen teollisuuden, erityisesti metsiteollisuuden, tarve varmistaa edulli-
sen perusvoiman saanti myOs tulevaisuudessa. Tidssd suhteessa vapaat sdhkomarkkinat
eivit ole muuttaneet ydinvoiman kiinnostavuutta juuri lainkaan. Kokonaan tai merkitti-
viltd osin teollisuusomisteisesti toteutetun ydinvoimalaitoshankkeen kidynnistyminen
riippuu niin nykyisessd kuin aiemmassakin tilanteessa ensisijaisesti teollisuuden sahkon-
tarpeen kehittymisestd suhteessa varmistettuun edullisen sihkon saatavuuteen.

Talld hetkelld teollisuuden lisédkapasiteettitarve ei anna tdyttd pohjaa uudelle voimalai-
toshankkeelle. Paitokset uusista ulkopuolista sédhkod tarvitsevista teollisuusinvestoin-
neista voivat kuitenkin muuttaa tilannetta sangen nopeastikin. Todennik6isimmaélti vai-
kuttaa kuitenkin vaihtoehto, jossa teollisuuden omistusosuus olisi noin puolet. Toisena
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omistajaosapuolena voisi tilldin olla IVO-yhtidt. Tillaisen hankkeen edellytyksid vapaat
sahkomarkkinat ovat heikentédneet vain hyvin vahén.

Kansainvilisten sihkomarkkinoiden aukeaminen parantaa pitemmaélld aikavililld ydin-
voimalaitosinvestointien edellytyksid, koska ldhialueilla, Ruotsissa, Norjassa ja Vendjil-
14, ei ole odotettavissa merkittdvéd edullisen peruskuormasidhkon rakentamisaktiviteettia
ja koska Ruotsille ja Norjalle on avautumassa vientimahdollisuuksia korkeamman hinta-
tason alueille etelddn. Laajemmilla markkinoilla ei suureen yksikkokokoon liittyvi tila-
painen ylikapasiteetti vaikuta yhtd voimakkaasti markkinatilanteeseen.
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2. Kokemuksia voimalaitosinvestoinneista

2.1 Yleinen lahtotilanne

Taustaksi vapaiden siahkomarkkinoiden seuraamusten tarkastelulle on syytd kidyda lépi
perinteisempii ajattelua ja sen perusteita. Useimmissa maissa on lahtdkohtana ollut, ettéd
niin sihkon tuotanto, siirto, jakelu kuin kauppakin toimivat luonnollisena monopolina.

Siirto- ja jakeluverkkojen investoinnit ovat niin suuria ja niihin liittyvit skaalaedut niin
merkittivii, ettd kahden rinnakkaisen verkon rakentaminen ei ole tarkoituksenmukaista,
joten verkkotoiminnoissa ei kilpailua pidetd télld hetkelldkdin mahdollisena.

Voimalaitosinvestointien luonnollisen monopolin perusteena on pidetty investointien
suuruutta, mutta ehki vield merkittdvampéna tekijana tuotannon luotettavuuteen liittyvia
tekijoitd. Koska sdhkon tuotannon on joka hetki oltava tasapainossa, on tuotantokoneis-
ton reagoitava viiveittd kysynndn muutoksiin ja pystyttdvd selvidméidn myds hairididen
vaikutuksista. Luotettava sdhkon toimitus edellyttdd ainakin nopeiden tehomuutosten

Edelld mainittujen perustelujen pohjalta on useimmissa maissa sdhkodhuolto tai ainakin
keskeinen osa siitd annettu valtiollisen tai julkisesti valvotun monopolin hoidettavaksi.
Suomessa vallinnut tilanne, jossa paikalliset sdhkdyhtiot ja teollisuuden voimalaitokset
ovat voineet kilpailla laajassa mitassa valtio-omisteisen Imatran Voima Oy:n kanssa on
edustanut kansainvilisesti tarkastellen poikkeuksellisen vapaata kilpailua.

Kilpailun vapauttamisesta on pitkdaikaisimmat ja laajimmat kokemukset Isossa-Britan-
niassa, mitd tarkastellaan 1ihemmin kohdassa 2.3. Yhdysvalloissa on ollut rajoitettua
kilpailua sdhkontuotannossa jo pitkdidn, mutta sdintelyn luonne ja muut kilpailuolo-
suhteet ovat hyvin erilaiset kuin Suomessa. Monissa muissakin maissa, kuten Norjassa,
Ruotsissa, Uudessa Seelannissa, Australiassa ja eridissi Eteli-Amerikan maissa, on
tuotanto ja ainakin osa sdhkokaupasta avattu kilpailulle viime vuosina. Nédiden maiden
kilpailuolosuhteet ovat kuitenkin senlaatuisia, ettd niiden kokemukset ja niissd kayty
keskustelu eivit juurikaan selkeytd kuvaa ydinvoiman asemasta vapailla sdhkomark-
kinoilla. Lisdksi ndissd maissa ei vapautetun kilpailun aikana ole toteutettu merkittivid
voimalaitosinvestointeja. Euroopan tilannetta on tarkasteltu dskettiin mm. julkaisussa
[Kurtz 1996].

Vapautuvien energiamarkkinoiden vaikutusta on selvitetty myods Imatran Voima Oy:n
kauppa- ja teollisuusministeriolle tekemissé raportissa [IVO 1997].
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2.2 Voimalaitosinvestoinnit Suomessa

2.2.1 Paatoksenteon perusteet

Vuoteen 1995 voimassa ollut vuoden 1980 séhkolaki edusti 1ahtokohdiltaan sidhkdhuol-
toajattelua. Sdhkohuollon piiriin kuuluva toiminta oli luvanvaraista, vuodesta 1989 kui-
tenkin vain suurempien voimalaitosten ja siirtoverkkojen osalta. Sdhkon tuotannossa on
Suomessa kuitenkin vallinnut sangen pitkille ulottuva kilpailu jo paljon kauemmin. Yh-
teiskayttdjarjestelmin toimintasddnnot varmistivat, ettd siihen liittyneitd voimalaitoksia
kéytettiin taloudellisesti edullisimmalla tavalla. Osapuolten vililld oli kuitenkin eridvia
kisityksid mm. jarjestelmissi tarvittavan varatehon maéiristi ja siihen liittyvien kustan-
nusten jakamisesta.

Voimalaitosrakentaminen oli jakautunut kahteen pé#iosaan, sdhkonkiyttdjien, lahinni
suurteollisuuden ja joidenkin kunnallisten laitosten suoraan tai osakkuuksina omistamiin
laitoksiin ja toisaalta valtioenemmistdisten voimayhtididen, Imatran Voima Oy:n, siihen
mydhemmin liittyneen Oulujoki Oy:n sekd Kemijoki Oy:n, voimalaitoksiin. Edelliseen
ryhméin kuuluvien laitosten omistajille omat laitokset muodostivat vaihtoehdon sihkén
ostolle ja varmistivat sdhkon hinnan pysymisen edullisena. Muillakin merkittivilld sih-
kon ostajilla oli mahdollisuus oman kapasiteetin hankkimiseen, miki takasi osaltaan
tukkutariffien pysymisen kohtuullisina, vaikka kilpailutilanne ei ollutkaan avoin.

2.2.2 Suomen nykyiset ydinvoimalaitokset

Suomen nykyisid ydinvoimalaitoksia koskevat investointipaitokset eivit perustuneet yk-

tapahtuivat vasta 1970-luvulla. Péitoksenteon eri vaiheissa oli mukana niin puhdas val-
tionyhtidratkaisu, teollisuusomistukseen perustuva vaihtoehto kuin ndiden yhdistel-
maékin.

Aina viime vuosina tapahtuneeseen kaupallistumiseen on Imatran Voiman Oy:n toimin-
nan selvini lihtokohtana ollut turvata valtakunnan sihkéhuoltoa kokonaisedun kannalta
parhaaksi arvioidulla tavalla. Taloudellisten tekijoiden osalta timi merkitsi sité, etti lai-
toksen odotettavissa olevien kustannusten tuli olla kilpailukykyisid muihin kdytettdvissa
oleviin vaihtoehtoihin verrattuna. Imatran Voima Oy:n asema oli paitéksenteon aikoihin
naista liiketaloudellista riskid, vaikka ldhes samanaikainen TVO:n piités Olkiluodon
voimalaitosten rakentamisesta johtikin vuosia kestidneeseen ylikapasiteettitilanteeseen.
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Aiempien 1960-luvun ydinvoimahankkeiden kariuduttua rakennetut, vain muutamaa
vuotta ennen Loviisan voimalaitosta valmistuneet Inkoon hiilivoimalaitokset olivat mil-
tei kdyttimittdmina useita vuosia, mutta Loviisan laitokset alensivat silti heti valmistu-
misensa jidlkeen séhkotuotannon kokonaiskustannuksia, koska kivihiilen hinta oli 1980-
luvun alkupuoliskolla 6ljykriisien jélkitilanteessa hyvin korkea. Ndin ollen voimalaitos-
ten talous on tdyttanyt tadysin ne vaatimukset, joihin péitoksenteko perustui.

Energiavaltaisen teollisuuden piirissé oli jatkuvasti epdilyjd, ettd sdhkon hinta teollisuu-
delle voi nousta perusvoiman todellisia tuotantokustannuksia korkeammaksi ja sen saa-
tavuuskin pahimmassa tapauksessa vaarantua, jos tuotantokoneisto on suurelta osin po-
liittisten péitoksentekijoiden suoran vaikutusvallan alaisena. Sdhkonsaantinsa ja sihkén
kohtuullisen hinnan turvaamiseksi oli teollisuusomisteisesti jo aiemmin toteutettu useita
voimalaitosprojekteja mm. Kotkan Hoyryvoiman, Pohjolan Voiman ja Linsirannikon
Voiman kautta. Teollisuusomisteista ydinvoimalaitosvaihtoehtoa selviteltiin 1960-luvun
loppupuolella ja vuonna 1969 perustettiin Teollisuuden Voima Oy (TVO). Kuten edelld
on todettu, eivdt 1960-luvun suunnitelmat kuitenkaan johtaneet vilittomiin tuloksiin,
vaan péitdkset siirtyivdt 1970-luvun puolelle ja laitosten valmistuminen vuosiin 1979-
80.

Teollisuuden Voima Oy:n tehtdvidnd on tuottaa omistajilleen perusvoimasihkéd oma-
kustannushintaan. TVO on téyttinyt tdmén tehtdvinsi erittdin hyvin. Voimalaitoksen
vuodesta toiseen poikkeuksellisen korkeana pysynyt kéyttoaste ja valittu siahkon oma-
kustannushinnan laskentaperuste ovat johtaneet jossain miirin etupainotteisiin
poistoihin ja tétd kautta aleneviin padomakustannuksiin. Sihkéntuotannon kokonais-
kustannus ilman veroja on titen laskenut alkuvuosien tasolta 13 p/kWh viime vuosien
noin 10 p/kWh tasolle. Niihin kustannuksiin siséltyy myos varautuminen kiytostipois-
toon ja ydinjatehuoltoon.

Olkiluodon voimalaitosten rakentaminen rahoitettiin hyvin suurelta osin rahoituslaitos-
ja obligaatiolainoituksella. Esimerkiksi vuoden 1981 lopussa lainojen kokonaisméiri oli
noin 80 % laitosprojektin kokonaiskustannuksista. Lainoista noin 75 % oli ulkomaisia.
Onnistunut ydinvoimalaitoshanke on siten tuottanut omistajilleen edullista sdhkod
ilman, ettd siihen olisi jouduttu sijoittamaan kovin paljon omia varoja [Atomienergia-
neuvottelukunta 1982, Mattila et al. 1997. s. 62].
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2.3 Ison-Britannian siirtyminen vapaisiin sdhkomarkkinoihin

2.3.1 Sahkoéntuotannon yksityistaminen

Ennen vuonna 1990 tapahtunutta yksityistimistd vastasi Englannin sdhkontuotannosta
valtion monopoli Central Electricity Generating Board (CEGB). Skotlannissa toiminut
South of Scotland Electricity Board (SSEB) toimi yhteistyossa CEGB:n kanssa. Valtion
monopolina CEGB:lle oli annettu oikeuksia ja velvoitteita, jotka eivit olisi soveltuneet
kilpailuympéristossd toimivalle yksityiselle yritykselle. Merkittdvimmat poikkeamat va-
paan kilpailun tilanteesta olivat velvollisuus kayttdd huomattavia méaarid paljon maail-
manmarkkinahintoja kalliimpaa hiiltd seki useat Englannin ydinvoimaohjelman erityis-
piirteet.

Englanti oli ydinenergian kédyton edelldkdvijimaita. Tdma perustui osittain sotilaallisen
ja siviilikdyton ldheiseen kytkentdiin, jonka seurauksena Englannissa rakennettiin useita
pienid Magnox-reaktoreita, joista osa oli poistettu kdytdstd jo ennen vuotta 1990. Mag-
noxien jdlkeenkin sdilytti Englanti itsendisen ja omaperdisen linjan voimalaitoksissaan,
joista valtaosa on nyt AGR-tyyppisid (Advanced Gas-cooled Reactor). Vain viimeisin
laitos Sizewell B on kansainvilisesti yleinen kevytvesireaktori.

Ydinenergian asemaa yksityistdmisprosessissa vaikeutti se, ettd kayttdikinsd loppuvai-
heessa olevien Magnox-reaktoreiden kiytdstapoistoon ja ydinjatehuoltoon niiden kiytén
aikana kerittyjd varoja ei ollut rahastoitu selkeisti erikseen eikd keridtty masridkain il-
meisesti vastannut kyseisen reaktorityypin rakenteesta aiheutuvia poikkeuksellisen
suuria kidytostdpoistokustannuksia. Vanhojen reaktorien kiytostapoistokustannusten
peittimiseen pddtettiin kaikelta sdhkontuotannolta perid erityistdi maksua (fossil-fuel
levy) vuosina 1990 - 98.

Toinen ydinenergian kilpailulle altistamista vaikeuttanut tekiji oli AGR-voimalaitosten
sithenastinen epatyydyttivi toiminta. Esimerkiksi vuonna 1990 kiyttdaste oli 48 %, kun
tyivit korkeat kiintedt ja kunnossapitokustannukset. Kevytvesireaktori Sizewell B oli
vield rakenteilla eikd luottamus hankkeen onnistumiseen vaikeuksitta ollut maan
aiempien kokemusten perusteella kovin suuri.

Edelld kuvatuissa oloissa ei ydinvoiman suunniteltu yksityistiminen onnistunut sa-
manaikaisesti muun tuotannon kanssa, vaan se lykkiintyi vuoteen 1995. Vuosina 1990-
95 ydinvoiman tuotannosta huolehtivat valtiolliset yhtiot Nuclear Electric ja Scottish
Nuclear. Vuonna 1995 tilanne oli jo hyvin toisenkaltainen. Magnox-reaktorit olivat jo
niin lahelld kdytostdpoistoa, ettd ne jitettiin nytkin valtiolliseen Magnox Electric -yh-
tioon. AGR-laitosten kiytttoiminta oli kehittynyt hyvin: kiyttoaste ylitti 70 % ja
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sihkon tuotannon kokonaiskustannukset olivat laskeneet puoleen eli tasolle
26 GBP/MWh (n. 20 p/kWh), mikid sisdltdd myOs kirjanpidon mukaiset pdidoma-
kustannukset (poistot ja korot) sekéd varaukset ydinjatehuoltoon ja kaytostdpoistoon.
Sizewell B -laitoksen rakentaminen sujui aikataulussa ja kustannukset jdivit viahin
arvioitua alhaisemmiksi. Yksityistettdvin ydinvoiman muuttuvat kustannukset olivat
12 GBP/MWh (n. 10 p/kWh), ja loput olivat sidottuja pafomakustannuksia tai
vastaavia.

Myonteisestd kustannuskehityksestd huolimatta sijoittajat pitdvit ydinvoiman jatkora-
kentamista ilmeisesti edelleen merkittidvina taloudellisena riskind. Nuclear Electric -yh-
tibn ilmoituksen luopua toistaiseksi jatkorakentamishankkeista katsotaan lisdnneen si-
joittajien mielenkiintoa yhtion osakkeisiin.

2.3.2 Kilpailun kehittyminen ja voimalaitosinvestoinnit

Vuodesta 1989 on Englannin sihkdmarkkinakehitystd ohjannut Office of Electricity Re-
gulator (OFFER) [Helm 1994]. Yksityistdmisen jdlkeisind ensimmdisind vuosina oli
ensisijaisena tavoitteena synnyttdd sdhkontuotannossa riittéva kilpailu. Markkinoille oli
saatava vaihtoehtoisia tuottajia CEGB:std muodostettujen yhtididen National Power ja
PowerGen rinnalle. Olemassa olevan kapasiteetin méérd oli niin suuri ja sithen perus-
tuvan tuotannon kustannukset niin alhaiset, ettd kilpailua edistdvd uuden kapasiteetin
rakentaminen olisi jaanyt vahdiseksi, ellei sitd olisi aktiivisesti edistetty.

Olennaisena komponenttina uusien investointien toteutumisessa oli alueellisten sdhko-
yhtididen (regional electricity companies, REC) osallistuminen joko omistajana tai pit-
kidaikaisen séahkonostosopimuksen kautta. Koska uusi tuotanto ei ollut ainakaan alkuvai-
heessa taloudellisesti ki’lpailukykyistéi, tapahtui sdhkon hankinta tidltd osin markkina-
hintaa kalliimmalla ja kustannukset siirrettiin maksettaviksi kuluttajille, joiden mono-
politoimittaja kyseinen sdhkoyhti6 oli. Uudet voimalaitokset ovat poikkeuksetta kaasu-
kombilaitoksia, joten niiden kayttoonotolla on merkittivia myonteisid vaikutuksia
ympiristonsuojelun kannalta, kun kéyt6std pois jdzdvit laitokset ovat pidasiassa vanhoja
puutteellisesti varustettuja hiilivoimalaitoksia.

Uusien kaasuvoimaloiden rakentamisen edistiminen yhdessid ydinvoiman parantuneen
kéyttdasteen ja Ranskasta tapahtuvan sédhkon tuonnin kanssa johti nopeasti tilanteeseen,
jossa hiilen kéytté uhkasi vihentyd nopeammin kuin poliittisista syistd pidettiin hyvak-
syttdvind. Tdssd tilanteessa paadyttiin pysdyttdmidn vusien hankkeiden kdynnistiminen
joksikin aikaa.

Yhteenvetona edelld kuvatusta kehityksestd voidaan todeta, ettd Englannissa vuoden
1990 jilkeen avatuilla sibhkomarkkinoilla tapahtunut voimalaitosrakentaminen ei ole
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toistaiseksi toteutunut vapaan kilpailun ehdoilla vaan osin monopoliasemassa olevien
sahkoyhtididen tukemana ja osin lupamenettelylld saddeltyna.

Kun kehitykseen ovat lisdksi vaikuttaneet toisaalta arvaamattomasti vaihdellut kotimai-
sen maakaasun hinta ja toisaalta Englannin sidhkdsektorin yleinen tehottomuus verrattu-
na Pohjoismaihin, ei Englannin kokemuksista ja keskustelusta voida tdssd vaiheessa saa-
da paljonkaan pohjaa sen arvioimiselle, kuinka vapaat sdhkomarkkinat vaikuttavat voi-
malaitosrakentamiseen yleensi ja ydinvoiman rakentamiseen erityisesti.
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3. Investoinnit vapailla sahkémarkkinoilla

3.1 Tarkastelun lahtokohdat

Sidhkontuotannolle on taloudellisen kilpailun kannalta ominaista, ettd tuotantoyksikoi-
den — voimalaitosten — rakentaminen vie useita vuosia investointipditoksestd valmistu-
miseen (poikkeuksena kaasuturbiini- ja diesellaitokset, jotka eivit kuitenkaan kilpaile
suurten lauhde- ja kombilaitosten kanssa) ja ettd voimalaitosten kdyttdikd on kymmenia
vuosia. Lisdksi pddoma- ja muiden kiinteiden kustannusten osuus kokonaiskustannuk-
sista on suuri.

Kilpailutilanteessa joutuu sdhkontuottaja ottamaan myyntihintaansa valitessaan huo-
mioon toisaalta kiyttokatteen muodostumisen kannalta ratkaisevat muuttuvat kustan-
nukset ja toisaalta kokonaiskustannukset, jotka madrddvit kannattavuuden, kun myos
padomakustannukset otetaan mukaan tilinpaitoslaskelmissa. (Kaytto- ja ylldpitokustan-
nusten jako muuttuviin ja kiinteisiin kustannuksiin mutkistaa tarkastelua, mutta ei
vaikuta periaatteellisiin johtopaitoksiin.)

Toisen nakokulman samaan tilanteeseen muodostaa kisitepari lyhyen aikavdlin margi-
naalikustannukset ja pitkdn aikavilin marginaalikustannukset. Lyhyen aikavilin margi-
naalikustannukset ovat olennaisesti samat kuin muuttuvat kustannukset. Pitkdn aikava-
lin marginaalikustannukset eroavat kokonaiskustannuksista siind suhteessa, etti niissi
otetaan huomioon nykyisen oman ja vieraan pddoman tuottovaatimusten sijasta tulevai-
suudessa tarvittavat kunnossapito-, tdydennys- ja uusinvestoinnit ja arvioidaan, paljonko
tuottoa niiden rahoittamiseksi tarvitaan. Marginaalikustannustarkasteluissa ei siis kum-
massakaan tapauksessa oteta huomioon sidottuja kustannuksia, jotka on maksettava riip-
pumatta olemassa olevan tuotantokapasiteetin tulevasta kaytosta.

Kiytdnnossi voi esiintyd mm. seuraavantyyppisié tilanteita:

1) Kapasiteetin ylitarjontatilanteessa kilpailu laskee sdhkon hinnan ldhelle marginaali-
tuottajan lyhyen aikavdlin marginaalikustannuksia (marginaalituottaja on sen tuotan-
toyksikon haltija, joka ensimmadisend olisi muuttanut tuotantomédriinsi, jos kysyntd
olisi poikennut vallitsevasta tilanteesta). Tdmd johtaa olemassa olevan kapasiteetin
optimaaliseen kéytt6on, mutta turvaa kannattavan toiminnan vain tuottajalle, jonka
kokonaiskustannukset alittavat marginaalituottajan muuttuvat kustannukset. Tallai-
nen tilanne voi olla tuottajalla, jolla on vanhaa, suurelta osin kuoletettua kapasi-
teettia, mutta se on poikkeuksellinen. '

2) Pitkdin jatkunut pitkdn aikavilin marginaalikustannuksia alhaisempi sdhkon hinta on
jarruttanut investointeja, jolloin syntyy kapasiteettipulaa (mahdollisesti liittyen huo-
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noon vesitilanteeseen Pohjoismaissa). Tdlloin sihkon markkinahinta nousee hyvin
jyrkasti.

3) Kuluttaja maksaa omistuksen tai sopimuksen perusteella tuotantolaitoksen kiinteit
kustannukset. T#lloin kuluttajan kannattaa kayttad kyseiselld laitoksella tuotettua séh-
kod, vaikka sihkén myyjien hallinnassa olisi kéyttamitontd kapasiteettia, jonka
muuttuvat kustannukset ovat alhaisemmat, mutta jonka myyjéit hinnoittelevat tuotta-
maan katetta myos padomalle. Téssé tilanteessa ei sdhkoé tuoteta kokonaistaloudelli-
sen optimin mukaisesti.

4) Vesivoimavaltaisilla markkinoilla, jollaisia yhteispohjoismaiset markkinatkin huo-
mattavassa mitassa ovat, voi esiintyd erittdin voimakkaita hintavaihteluita vesitilan-
teesta riippuen, kuten jo toteutuneet kokemukset Norjan ja Ruotsin markkinoilta
osoittavat.

Edelld esitetyt tilanteet 1) ja 3) edustavat markkinatilanteen muodostamaa uhkaa sih-
kontuottajalle, tilanne 2) puolestaan uhkaa sahkon kayttéjélle. Vesitilanteen vaihtelut ai-
heuttavat taloudellisia riskejd molemmille osapuolille.

3.2 Ydinvoiman kannattavuus verrattuna vaihtoehtoihin

Seuraavassa verrataan ydinvoimaa maakaasuun, koska niiden tuotantomuotojen kustan-
nusrakenteet poikkeavat toisistaan voimakkaammin kuin kummankaan hiilivoimasta,
joka on kolmas varteenotettava vaihtoehto perusvoiman tuotannossa.

Markkinahintojen vaihteluiden vaikutukset sdhkontuottajan sijoitetun padoman tuottoas-
teeseen ovat suurimmat tapauksessa, jossa muuttuvien kustannusten osuus kokonaiskus-
tannuksista on suuri, koska kdyttokate reagoi télldin erityisen voimakkaasti hintoihin ja
koska liikevaihto on suuri verrattuna sijoitettuun pdiomaan (kuva 1). Tilanne on piin-
vastainen pifiomavaltaisessa sihkéntuotannossa, kuten ydinvoimassa.” Vaikutus oman
pddoman tuottoasteeseen on luonnollisesti paljon voimakkaampi, jos padoma on valta-
osin vierasta pddomaa.
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Taulukko 1. Esimerkkilaskelman keskeiset parametrit.

Ydinvoima Maakaasuvoima
Pddoma (mk/kKW) 12 000 4 000
Kiinteit kulut (kdyttd ja toimitussopimukset) 265 150
(mk/kWa)
Muuttuvat kulut (polttoaine ja kéyttd) (p/kWh) 4,5 13

Huomautus: Tamin taulukon arvot eivit perustu yksityiskohtaisiin kustannusarvioihin. Tapauskohtaiset
ja sopimustekniset seikat voivat vaikuttaa merkittdvasti kustannuksiin.

Ydin- ja maakaasuvoimalaitosten
sisdinen korko
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Sahkdn myyntihinta voimalaitoksella

Kuva 1. Esimerkki sihkon myyntihinnan vaikutuksesta investoinnin sisdiseen korkoon.

Kuvan 1 esimerkkitapauksessa on oletettu taulukon 1 mukainen kustannusrakenne.
Ydin- ja maakaasuvoiman kannattavuudet ovat samalla hyvilla tasolla (padoman reaali-
tuotto 7,5 %), kun sdhkoén hinta on 19 p/kWh. Alhaisempi sdhkoén hinta merkitsee luon-
nollisesti tuotantomuodosta riippumatta samansuuruista rahallista menetystd sdhkon
myyjélle niin kauvan, kuin se ei vaikuta myyntivolyymiin. Kuten kuvasta 1 néhdién, on
vaikutus sijoitetun pddoman tuottoasteeseen kuitenkin paljon suurempi maakaasuvoima-

laitoksen tapauksessa.
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Markkinahinnan laskettua muuttuvia kustannuksia alhaisemmaksi ei laitosta endi kan-
nata kdyttdd, joten pahimmassa tapauksessa kdyttGkate jad kiinteiden kustannusten ver-
ran miinukselle ja kokonaistappio on summa piddomakuluista ja kiinteistd kustannuksis-
ta. Olennaiset erot padomavaltaisen ja polttoainekustannusvaltaisen tuotantomuodon vi-
lill4, siis esimerkiksi ydinvoiman ja maakaasuvoiman, ovat seuraavat:

e Piddomavaltaista tuotantoa ei kannata kidytdnnOssi rajoittaa missaén tilanteessa, ja se
tuottaa realistisilla markkinahinnoilla aina positiivisen kayttokatteen, mutta alhaisten
hintojen tapauksessa kate ei riitd suunnitelman mukaisiin poistoihin.

¢ Polttoainekustannusvaltaista tuotantoa kannattaa rajoittaa markkinahinnan laskiessa
poikkeuksellisen alhaiseksi.

¢ Alhaisen markkinahinnan aiheuttamien tappioiden yléraja on kiinteiden kustannusten
ja padomakustannusten summa. Tdmaé yldraja on paljon suurempi pddomavaltaisessa
tuotannossa. Tilanteet, joissa tappiot ylittdvidt vihemmaén padomavaltaisen tuotannon
enimmiistappiot, ovat kuitenkin epitodenndkoisia.

e Pidoman tuottoaste reagoi myyntihintaan paljon voimakkaammin polttoainekustan-
nusvaltaisessa tuotannossa. Vain tillaista tuotantoa harjoittavan yhtion talous on
herkkd hinnanvaihteluille. -

e Pidomavaltaisessa tuotannossa pysyy kéyttokate suurena suhteellisen alhaisillakin
myyntihinnoilla, miké auttaa selvidmaéin tilapéisistd alhaisista hinnoista. Vuosia jat-
kuva kokonaiskustannuksia alhaisempi hintataso johtaa kuitenkin suuriin tappioihin.

e Adritilanteita lukuun ottamatta alhaisiin hintoihin liittyvit sihkontuottajan mene-
tykset ovat pikemminkin verrannollisia keskimi#rdiseen tuotantom#irdidn Kkuin
yksittdisiin kustannuskomponentteihin, kuten sidottuun pédfiomaan tai muuttuviin
kustannuksiin.

3.3 Markkinasdhkoén tuottaja ydinvoimalaitosinvestoijana

Tissé tarkastellaan sellaista sdhkodn tuottajaa, joka myy sdhkon ainakin péa#osin sihko-
markkinoilla joko sdhkoporssin, lyhytaikaisten sopimusten tai sellaisten pitkdaikaisten
sopimusten pohjalta, joita ei ole investointipditdsvaiheessa solmittu suurelle osalle lai-
toksen odotettavissa olevaa kayttoikad. Tdmad merkitsee sitd, ettd tuottaja ottaa itse kan-
taakseen valtaosan investointiin liittyvistéd taloudellisesta riskistd ja ettd investoinnin
kannattavuutta arvioidaan ensisijaisesti perustuen siihen, kuinka se vaikuttaa kyseisen
sdahkontuottajan liiketaloudelliseen tulokseen.
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Pelkistetyin tilanne on se, jossa kyseinen ydinvoimalaitos muodostaa oman liiketalou-
dellisen yksikkonséd. Odotettavissa on, ettéd laitoksen muuttuvat tuotantokustannukset py-
syvit jatkuvasti lyhytaikaisten toimitussopimusten tai sdhkoporssin kauppahintaa alhai-
sempina. Kyseisen sdhkon myyjin kannattaa téten pyrkid myymain koko tuotantonsa ja
tdmin odotetaan olevan myds mahdollista. Kannattavuuden kannalta ratkaisevaksi muo-
dostuu, riittdkd keskiméiridisen myyntihinnan ja muuttuvien kustannusten ero peittd-
midn kiinteat kdyttokustannukset ja antamaan vaaditun tuoton sidotulle padomalle.

Vaihtoehtoisia perusvoiman tuotantomuotoja koskevien vertailevien arvioiden mukaan
muodostuu pifkéin aikavilin marginaalikustannuksiin perustuva szhkén myyntihinta niin
korkeaksi, ettd odotusten mukaisesti toimiva ydinvoimalaitoksen myyntikate riittdd hy-
vin asiakkaan ehdoin saadun vieraan padoman korkoihin ja poistotarvetta vastaaviin ly-
hennyksiin ja samalla antaa omalle padomalle kohtuullisen tuoton. Tuottotaso ei toden-
nikdisesti nouse nopeata tuottoa hakevien markkinasijoittajien vaatimusten mukaiseksi,
mutta ylittdnee pitkdaikaisten vakaiden sijoitusten tyypillisen tuoton.

On kuitenkin epdtodennékoistd, ettd 10ytyisi sijoittajia, jotka olisivat halukkaita sijoitta-
maan riippumattomasti toimivaan erilliseen ydinvoimalaitokseen, koska hankkeeseen
liittyy riskitekijoité, joista tdrkeimpid ovat

e sdhk6n hinnan asettuminen pitkédn ajan marginaalikustannuksia alerhmaksi, miki to-
teutuu todenndkoisimmin ylikapasiteettitilanteessa,

e laitoksen arvioitua heikompaan tekniseen toimivuuteen liittyvit tuotannonmenetykset
ja kustannukset

e laitoksen rakennusvaiheeseen liittyvit ongelmat, jotka lisddvat kustannuksia ja vii-
vistyttivit tuotannon kdynnistymisti,

e ydinenergiaa yleisesti tai Kyseistd laitosta erityisesti rasittavat poliittiset tai viran-
omaispaitokset, jotka voivat kohdistua esimerkiksi lupaehtoihin tai verotukseen,

¢ ydinvoimalaitosonnettomuuksiin liittyvi korvausvastuu.

Edelld mainituista ongelmista vain ensimmadinen liittyy suoranaisesti vapaisiin sihko-
markkinoihin. Muiden osalta on erona markkinoiden vapauttamista edeltivizn tilantee-
seen vain se, ettd sihk6huoltotyyppisessi tilanteessa voimayhtiolld saattoi olla mahdolli-
suus siirtdd kustannukset kuluttajien maksettavaksi, miki ei ole mahdollista aidossa kil-
pailutilanteessa.

Edelld on tarkasteltu pelkistettyd tilannetta, jossa ydinvoimalaitosyhticlld ei ole muuta
sdhkontuotantokapasiteettia tai ainakaan muuta perusvoiman tuotantoon sopivaa kapasi-
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teettia. Todennikoisempi on kuitenkin tilanne, jossa rakentajayhtiolld olisi muutenkin
merkittivd markkinaosuus myds perusvoiman tuotannossa. Markkinasdhkén myyjiin
luettavista siahkontuottajista kyseeseen tullee ldhivuosina vain Imatran Voima Oy tai sen
tytédr- tai osakkuusyhtié. Yhtion laaja ja monipuolinen sdhkontuotanto antaa mahdolli-
suuden pienentidd taloudellisia menetyksié tilanteessa, jossa hinnat pyrkivit laskemaan
alle pitkdn aikavilin kannattavuuden turvaavan tason. Ylikapasiteettitilanteessa tarvitta-
vat tuotannon rajoitukset on mahdollista kohdistaa laitoksiin, joiden muuttuvat kustan-
nukset ovat korkeimmat.

Olennainen ja mahdollisesti ratkaiseva ero alalla pitkdén toimineen yhtion ja alaa huo-
nommin tuntevien sijoittajien vélilld on niiden epdilysten voimakkuudessa, jotka koh-
distuvat projektin hyvidin onnistumiseen, laitoksen ongelmattomaan toimintaan ja ydin-
onnettomuuksista aiheutuvaan korvausvelvollisuuteen. Kokemukset Suomen nykyisisti
laitosyksikoistd ovat vahvistaneet luottamusta siihen, ettd uusi, entistd kehittyneempéin
tekniikkaan ja laajempaan kokemukseen perustuva laitos pystytddn ylldpitdimédn yhtd
luotettavana ja todennikoisesti rakentamaan tekniseltd kannalta entistd ongelmattomam-
min. Suomen ydinenergia-alaa huonommin tuntevien sijoittajien, erityisesti kansainvi-
listen suursijoittajien, luottamusta ei voitane saada samalle tasolle. Tistéd johtuen suora
osallistuminen uuden ydinvoimalaitoksen rakentamishankkeeseen voi olla ristiriidassa
yksityisen tai yksityistettividn energiayhtion sijoittajaomistajien toiveiden kanssa.

Johtopiditoksend edelld esitetyistd tarkasteluista ydinvoimalaitoksen rakentaminen ei
houkuttele useimpia sijoittajia, koska siihen liittyvit riskit ovat hyvin vaikeasti hahmo-
tettavissa. Tadma koskee erityisesti sijoittajaomisteisen yhtion muodostamista ydinvoi-
malaitosta rakentamaan, mutta voi vaikuttaa myds Imatran Voiman kaltaiseen suureen
sahkontuottajaan, jos se pyrkii hankkimaan riskirahoitusta avoimilta pddomamarkkinoil-
ta. Toisaalta juuri ydinvoimalaitoksen erityispiirteet sijoituskohteena merkitsevit siti,
ettd se voi muodostua huomattavan edulliseksi kohteeksi haettaessa pitkdaikaista
vakaata tuottoa pidomalle, joten myds ydinvoiman rakentamisesta kiinnostuneita
sijoittajia voi 10ytya.

3.4 Asiakasomisteinen ydinvoimalaitosinvestointi

Edelld on todettu, ettd Olkiluodon voimalaitoksen rakentamispéitoksen takana oli ener-
giavaltaisen teollisuuden intressi varmistaa edullisen sdhkon saanti. Tétd tavoitetta olisi
voinut uhata poliittisten paitoksentekijéiden mahdollinen kiinnostus nostaa teollisuus-
sahkon hintaa joko tulojen kerdimiseksi tai muiden kuluttajien maksaman hinnan alen-
tamiseksi. Toisen uhkan muodosti erityisesti perusvoiman tuotantoon soveltuvien voi-
malaitosten riittdméaton osuus kokonaiskapasiteetista.
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Vapailla sdhkomarkkinoilla ei poliittisilla péittdjilli ole samanlaista vaikutusvaltaa,
mutta markkinamekanismi ei vilttdméttd johda sen paremmin teollisuuden toivomaan
tulokseen. Yleisesti on vallalla késitys, ettd markkinasuuntautuneisuus johtaa vihemmin
péddomavaltaisiin voimalaitosratkaisuihin, joiden muuttuvat kustannukset ovat korkeam-
mat. T4hén liittyy suurempi herkkyys polttoaineiden hintavaihteluille ja siten suuri epé-
varmuus sahkon tulevasta hintakehityksestd. Polttoainehintojen merkittivd nousu on ny-
kytilanteessa huomattavasti todennidkdisempdi kuin niiden merkittdva laskeminen.

Teollisuuden kannalta olisi erittdin arvokasta parantaa Suomen kilpailukyky# pitamalla
sahkon hinta useimpia kilpailijamaita alemmalla tasolla. Lihinnd ydinvoima voi antaa
mahdollisuuden tillaisen kilpailuedun vahvistumiseen, koska polttoaineiden hinnat eivit
voi Suomessa olla pysyvisti yleistd eurooppalaista tasoa edullisempia. Perusteet teolli-
suusomisteisen ydinvoimalaitoksen rakentamiselle ndyttavitkin olevan hyvin samankal-
taiset kuin vapaita sahkomarkkinoita edeltineessa tilanteessa. Ratkaisevaksi muodostuu
titen arvio teollisuuden sdhkontarpeen kehittymisestd omaan tuotantokapasiteettiin ver-
rattuna. Teollisuus ei liene halukas sitoutumaan voimalaitosinvestointiin ennen kuin on
nihtdvissd tarpeen kasvu ldhelle uuden kapasiteetin maaria.

Sdhkon hintakehitykseen liittyva taloudellinen riski ei teollisuusomisteisessa ratkaisussa
ole yhtid merkittdvi kuin riippumattomalle voimayhti6lle. Teollisuus hyotyy sdhkon os-
tajana alhaisesta sdhkon hinnasta samassa méirin kuin sen omistamat voimayhtitt siita
kirsivit. Ndin ollen myds mahdolliseen ylikapasiteettitilanteeseen liittyva riski jdid va-
hidisemmaksi. Vapailla séhkomarkkinoilla voi teollisuusomisteinen sahkontuottaja lisak-
si vapaammin myydé yli oman tarpeensa tuottamaansa sdhkoda muille kuluttajille. Alhai-
nen sdhkonhinta heikentdi kuitenkin téllaisen sahkonmyynnin kannattavuutta.

Koska uuden ydinvoimalaitoksen yksikkokoko on suuri, vaikuttaa todennikéisimmalta
vastaava ratkaisu kuin Perusvoima Oy:lle edelliseen hankkeen yhteydessd suunniteltu
asema Imatran Voima Oy:n ja teollisuuden yhteisend voimayhtiond. Vaikka aloite ydin-
voimalaitoksen rakentamiseksi néyttdisi sopivan parhaiten teollisuudelle, vaikuttaa to-
dennidkdgiseltd, ettd Imatran Voima Oy pyrkii sdilyttdmain markkinaosuutensa ydinvoi-
man tuottajana ja on tdten halukas osallistumaan hankkeeseen. Tillainen osakkuus ei
liene kovin ongelmallinen myodskéén yksityistamistilanteessa.
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