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Vihrean siirtyman investoinnit

Investoinnit valmistumisvuoden mukaan
Arvo (milj. euroa)

1,837
6,781

5,354

2,186

2021 2022 2023 2024 2025 Total

Investoinnit = rahaa hankkeiden toteutumiseen

Mihin hankkeisiin rahaa saa
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Investointien rahoitusjarjestelyt

« Rahoitusjarjestelyt tapauskohtaisia
— Investoinnin rahoitus voidaan kattaa eri tavoin
— Yritykset: muusta toiminnasta syntyva vapaa kassavirta tai yrityksen ottama lainaraha
— Kunnat ja valtio: verotulot tai lainaraha

 Yksittaiset projektit: erillinen tapauskohtaisesti jarjestelty projektirahoitus
— Tyypillisesti erillinen projektiyhtio, joka rajaa omistajien vastuita
— Projektiyhtion osakkaiden myontama rahoitus perustuu projektin tuleviin kassavirtoihin
— Projektiyhtid vastaa ottamistaan lainoista, osakkaiden vastuut rajoitettuja

« Suomalainen erikoisuus: Mankala-yhtiot
— Osakeyhtio, jossa osakkaat saavat osinkojen sijaan tuotettua energiaa omakustannehintaan
— Osakkaat vastaavat yhteisesti Mankala-yhtion sitoumuksista
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Mankala-yhtiot

* Yhteisomistuksen hyodyt Avsaria (0L ja OL2) e OL3)
— Vahentaa yksittaisen omistajan sijoittaman EPV Energia Oy 66 66
oman paaoman tarvetta Fortum Power and 26,6 250
~ Omistajien yhteisvastuu yhtion tekemista e
sitoumuksista vahentaa riskeja ulkopuolisille Kemira O "
— Mahdollisuus saada lainarahaa halvemmalla Oy Mankala Ab 82 8,2
* Yhteisomistuksen haitat AATNEIE 56,8 60,2
— Omistusosuuksien uudelleenjérjestelyt ja 10 100
myyminen voi olla haastavaa TVO omistus 1.7.2021

— Keskittaa markkinoita
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Yhteensa

6,6

25,8

0.9

8,2

58,5

100

Taulukko: TVO
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Kokonaiskustannukset

« Paaomakustannukset
— Paaomakustannukset perustuvat tehtyihin investointeihin
— Paaoma investointeihin kerataan omistajilta omana paaomana tai lainoina
— Paaomakustannukset ovat maksuja korvaukseksi saadusta paaomasta
« Kayton ja kunnossapidon kiinteat kustannukset
— Muut kuin paaomakustannukset, jotka eivat riipu tuotantomaarista
— Esimerkiksi vuokrat, henkilosto, vakuutukset
« Kayton ja kunnossapidon muuttuvat kustannukset
— Kaikki, mika riippuu tuotantomaarista
— Esimerkiksi polttoainekustannukset, ymparistoverot ja maksut, kuluminen
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Kustannusten vaikutukset

« Paaomakustannukset
— Uponneita kustannuksia
— Monet sijoituspaatokset ovat peruuttamattomia
« Kayton ja kunnossapidon kiinteat kustannukset
— Maksettava riippumatta tuotantomaarista
— Kiinteat kustannukset loppuvat toiminnan lopettamisella
« Kayton ja kunnossapidon muuttuvat kustannukset
— Tuottaminen kannattaa, jos tuotot ylittavat muuttuvat kustannukset
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Kannattavuuden arviointi

* |nvestointikohteiden
kustannusrakenteet poikkeavat
— Paaoma ja kaytto- ja
kunnossapitokulut
 Investointien takaisinmaksuajat
poikkeavat

— Pitkaaikaiset sitoumukset lisaavat
investointien riskeja

‘Olkiluoto 3.n teknologia ja asiantuntemus ovat globaalissakin
mittakaavassa huippuluokkaa, onhan laitoksen laskettu
tuottavan sahkoa omistajillemme 60 vuotta.”

— Pohjolan Voiman toimitusjohtaja llkka Tykkylainen
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Miten vertailla kannattavuuksia?

Kustannusten ja tuottojen ajalliset eroavaisuudet

— Investoinnit tehdaan nyt, kaytto- ja kunnossapitokustannukset realisoituvat myohemmin
Tuleviin kustannuksiin ja tuottoihin liittyy epavarmuutta

— Tuotannontekijoiden kustannukset

— Markkinatilanne myohemmin: kysynnan ja kilpailevien teknologioiden kehitys
Menetelmia investointien vertailuun:

— Nettonykyarvo, takaisinmaksu aika, sisainen korkokanta, riskikorjattu tuotto jne.

— Sahkontuotanto, LCOE

Lahtokohtana tulevan kassavirran maarittaminen

— Toteutuneet kustannukset ja arvio tulevista kustannuksista

— Arvio tulevista tuotoista
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Kassavirta-analyysi

Kustannukset
€

A

~

T kayton ja kunnossapidon kustannukset
investoint
kulut
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Kassavirta-analyysi
Tuotot

tuotot

~

T kayton ja kunnossapidon kustannukset

investointi
kulut - tuotot
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Kassavirta-analyysi

Kassavirta
€ A
kassavirta
A
-
kassavirta [

aika
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Kassavirta-analyysi

Kumulatiivinen kassavirta
€

kumulatiivinen kassavirta

aika
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Kassavirta-analyysi

Diskonttaus
€

A

[ ] aika

kumulatiivinen diskontattu kassavirta -



Kassavirta-analyysi
Takaisinmaksuaika

€ A
takaisinmaksuaika
A
[ A
I
]
- I .
I

kumulatiivinen diskontattu kassavirta
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Kassavirta-analyysi
Nettonykyarvo

€

A

} nettonykyarvo |

kumulatiivinen diskontattu kassavirta

aika
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Diskonttauskorko
Weighted Average Cost of Capital, WACC

Paaomakustannusten painotettu keskiarvo:
D E
WACC = Erﬂ(l —_ T) + E!’E

missa:

— rpon lainakorko

— rg On oman paaoman tuottovaatimus

— 1 on yhteisOoveroaste (otettava huomioon, koska lainan korot vahentavat verotettavaa tuloa)
— A=E + D elioma paaoma + lainat



Sovellus sahkontuotantoon: LCOE

» Levelized cost of electricity (LCOE, tasoitettu sahkonhinta) tarkoittaa vakiohintaa tuotannolle,
jolla tuotantolaitos voisi kattaa kaikki kustannuksensa

N  ICOE N ¢
q =
;; 1+t §(1+r)r

=

N C
Lit=0 (T4t

N qt

Li—1 [T+t

» C, on tuotantokustannus vuonna t, r on diskonttauskorko (WACC) ja g, on tuotannon maara. C,
sisaltaa investointikustannukset.

LCOE =



Esimerkki: LCOE:t vuonna 2016

Indicative ranges for different production type LCOE’s
€/MWh

Upper part with 120 : .
actual load factor in Solar is expensive
2015, lower part for . " anddoes notfit wel
base load *‘-1 in the Nordic demand

southern countries

— — - profile, but it is very
80 I B competitive in

o —
— ]

Onshore wind is
the least expensive

Nuclear costs
have inflated in

20
the past years
due to new safety o
req uirements Nuclear Gas Coal Wind onshore Wind offshore Solar Hydro Woodchips

Disclaimer: The presented figures do not represent Fortum's own view
s LCOE ranges (fuel forwards 12.9.2016) on the levelised costs of electricity

== == Nordic SYS5 2020 year futures as of 12.9.2016
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Kassavirta-analyysi

Nettonykyarvo laskettuna odotetulla tuotolla
€

odotettu tuotto kumulatiivinen diskontattu kassavirta

aika
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Kassavirta-analyysi
Nettonykyarvo laskettuna LCOE:lla

€ A
diskontattuna:
tuotanto * LCOE = tuotot = kulut
A
4 A
|
| . ) - aika
= ]
| |
L]
tuotot, jos hinta = LCOE kumulatiivinen diskontattu kassavirta [
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Yhteenveto

Investointeja tehdaan vain, jos ne ovat kannattavia sijoittajille

Kokonaiskustannusten ymmartaminen valttamatonta perustelluille paatoksille

« Tyypillinen jako investointikustannuksiin, kiinteisiin kaytto- ja kunnossapitokustannuksiin seka
muuttuviin kaytto- ja kunnossapitokustannuksiin

Kassavirta-analyysi on nopea tapa saada kasitys investoinnin kannattavuudesta

* Perusta muille analyyseille, kuten nettonykyarvo

« Diskonttausta tarvitaan yhteismitallistamaan eri aikojen kassavirrat

LCOE on sahkonhinta, joka tuotantoteknologian pitaa saada ollaakeen kannattavaa
* Nopea tapa vertailla eri teknologioiden kustannuskehitysta
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