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1 Einleitung

In der Schweiz wird iiber die Aufhebung des Neubau-
verbots fiir Kernkraftwerke diskutiert und Anfang 2027
kommt es voraussichtlich zu einer entsprechenden Volks-
abstimmung (Referendumsabstimmung zum indirek-
ten Gegenvorschlag von Bundesrat und Parlament zur
«Blackout-Initiative»). Da der Bau eines neuen KKW mit
hohen Investitionsrisiken verbunden ist und die Not-
wendigkeit einer staatlichen Unterstiitzung — in welcher
Form auch immer — sehr wahrscheinlich ist, sind Bau-
kosten und die Finanzierung ein wichtiger Teil der ge-
sellschaftlichen und politischen Diskussion. Der vorlie-
gende Bericht bietet eine detailliertere Analyse iiber die
beobachtete Entwicklung der Baukosten von neuen KKW
und erdrtert die moglichen Kosten eines allfdlligen Neu-
baus in der Schweiz sowie deren Unsicherheiten. Zudem
werden aktuelle Finanzierungsmodelle in Europa sowie
die mit einem Bau verbundenen finanziellen Risiken fiir
den Staat und die Wirtschaft dargestellt. Die Angaben
stammen zumeist aus Informationen von Internationalen
Kernenergieorganisationen, aus Mitteilungen und Be-
richten von Regierungsstellen oder wissenschaftlichen
Artikeln.

Diese Studie ergdnzt den Grundlagenbericht «Perspekti-
ven fiir die Kernenergie in der Schweiz» der Energiekom-
mission der Akademien der Wissenschaften Schweiz von
2025.' Dieser bietet unter anderem einen Uberblick iiber
den Stand der Nukleartechnologie und -industrie sowie
mogliche Vor- und Nachteile der Kernenergie hinsicht-
lich der Eingliederung in das zukiinftige Energiesystem.
Zudem entwirft er einen moglichen Zeitplan mit zahl-
reichen wichtigen Entscheiden, die auf dem Weg zu ei-
nem neuen KKW notwendig sind. Rechtliche Aspekte in
Bezug auf einen allfilligen KKW-Neubau in der Schweiz
werden in einer Studie von TA-SWISS? ausfiihrlich be-
schrieben. Dieselbe Studie untersucht anhand von Ener-
gieszenarien u.a. auch den moglichen Beitrag neuer Nuk-
leartechnologien zur Klimaneutralitét.



2 Das Wichtigste in Kurze

Technologie: Fiir einen Neubau- und Investitionsentscheid
bis Mitte der 2030er Jahre kommen sehr wahrscheinlich
nur grosse Anlagen der Generation III/III+ (wassergekiihl-
te Reaktoren) in Frage. (Kapitel 5)

Baufirmen: Aus verschiedenen, unter anderem auch geo-
politischen Griinden, kommen fiir den Bau eines grossen
neuen KKW in der Schweiz in absehbarer Zeit voraus-
sichtlich nur zwei Anbieter in Frage: EDF/Framatome
(FRA) und Westinghouse (USA). (Kapitel 6)

Beide Firmen weisen bei ihren bisherigen Bauprojek-
ten hohe Kosten- und Bauzeitiiberschreitungen auf. So-
wohl die Angebotskosten bei Vertragsabschluss wie auch
die effektiven Kosten sind von Projekt zu Projekt ange-
stiegen. Die gegenwirtigen Angebotskosten (Stand 2026)
fir einen Neubau liegen bei ungefihr 12000 CHF/
Kilowatt Leistung. (Kapitel 7)

Kostenfaktoren: Die hohen Kosten und Kosteniiberschrei-
tungen sind vor allem auf hohe Kapitalkosten, lange
Bauzeiten, technische Komplexitit, erstmaligen Bau
in einem Land, fehlende Bauerfahrung und Lieferket-
ten, unvollstdndige Planung, Anpassungen des Designs
wihrend des Baus, sowie auf die Losung von qualitéts-,
sicherheits- und genehmigungsbezogenen Problemen
zuriickzufithren. Zudem kénnen externe Faktoren wie
geopolitische Vorkommnisse, Pandemien oder Liefereng-
pésse zu Kostensteigerungen fiihren. (Kapitel 4)

Bestehende Anlagen und Bauprojekte: Zurzeit sind in Euro-
pa und den USA vier Reaktoren der Generation III/III+
seit wenigen Jahren in Betrieb und zwei weitere noch im
Bau. Die Erfahrungen sind deshalb noch begrenzt. Der
Bau weiterer Anlagen in Europa und den USA wird, mit
einer Ausnahme, frithestens Ende der 2020er Jahre ge-
startet. Die Fertigstellung dieser Reaktoren wird nicht vor
der zweiten Hélfte der 2030er Jahre erwartet. (Kapitel 9)

Erfahrungswerte: Fiir eine politische Vorlage zur staat-
lichen finanziellen Unterstiitzung eines KKW in der
Schweiz und fiir die Einholung von Offerten werden bis
2035 im Vergleich zum vorliegenden Bericht nur wenig
zusitzliche Erfahrungswerte beziiglich der effektiven
Kosten und Kostenentwicklungen vorliegen. (Kapitel 9)
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Kostenabschatzungen fir die Zukunft: Schétzwerte fiir die Ge-
samtbaukosten fiir ein neues KKW in der Schweiz mit
Baubeginn um etwa 2040 hidngen hauptsichlich davon
ab, inwieweit die verschiedenen Kostensenkungspoten-
ziale realisiert und die Kosteniiberschreitungen reduziert
werden konnen. Je nach Annahme ergeben sich grosse
Unterschiede: Rund 14 bzw. 25 Mrd. CHFup. fiir einen
der Westinghouse-Reaktoren (1250 Megawatt) bzw. rund
21 bzw. 43 Mrd. CHF:. fiir einen der etwas grosseren
EDF-Reaktoren (1630 Megawatt). Die Industrie rechnet
eher mit Kosten im tieferen Bereich dieser Schitzungen
oder sogar darunter, die beobachteten Entwicklungen
weisen bisher eher auf den hoheren Bereich hin. Diese
Schéitzwerte beinhalten auch die Finanzierungskosten
wiéhrend der Bauzeit und sind etwa 20-30% hdher als
die reinen Baukosten, die in vielen Studien betrachtet
werden. (Kapitel 9, Box 2)

Investoren und staatliche Beteiligung: Die Kosten der ersten
Anlagen der Generation III beider Anbieter haben in den
USA und Europa noch weitgehend private Investoren
und Konsortien getragen. Nach den hohen Kosteniiber-
schreitungen tibernimmt bei den aktuell geplanten Kraft-
werken jeweils der Staat einen grossen Teil der Finanzie-
rungsrisiken. Private Investoren haben sich in den letzten
Jahren nur noch bei starker Risikoabfederung finden las-
sen. (Kapitel 10)

Finanzierungsmodelle: Fiir den Bau neuer KKW in der
Schweiz ist mit einer staatlichen Unterstiitzung zu
rechnen. Die aktuell in Europa und den USA vorgese-
henen staatlichen Finanzierungsmodelle sind unter-
schiedlich. In den meisten Féllen kommen staatliche
Baugesellschaften, Investitionsbeteiligungen, Kreditga-
rantien oder zinsgiinstige Darlehen sowie Zweiweg Ab-
nahmepreisgarantien iiber 40 Jahre zur Anwendung. In
einigen Féllen werden auch politische Risiken abge-
sichert (z.B. im Falle zusitzlicher Auflagen oder einer
Schliessung aus politischen Griinden). (Kapitel 10
und 11, Tabellen 3 und 4)

SMR: Fiir die «Small Modular Reactors» (oft als «Mini-
Reaktoren» bezeichnet) gibt es noch keine Erfahrungs-
werte beziiglich Bauzeiten und effektiven Kosten. Mit
dem Bau eines ersten Moduls wurde vor Kurzem in Ka-
nada begonnen.
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3 Fokus des Berichts

Dieser Bericht fokussiert grundséitzlich auf Fragen, die
im Zusammenhang mit der Finanzierung eines allfdlli-
gen neuen Kernkraftwerks in der Schweiz stehen und be-
schriankt die Betrachtungen auf

a) den Fall, dass ein neues KKW so rasch als moglich, das
heisst etwa um 2050 in Betrieb gehen soll, um einen Bei-
trag zur Erreichung der Netto-Null-Ziele im Jahr 2050 zu
liefern und deshalb ein Baubeginn um 2040 angestrebt
werden miisste. Fiir einen deutlich spdteren Zeitpunkt
von Projekt- und Baubeginn sowie Inbetriebnahme
(5—10 Jahre spéter) liegen moglicherweise mehr Erfah-
rungswerte zu den Baukosten vor, welche die gegenwiér-
tigen Unsicherheiten in der Kostenentwicklung und die
damit verbundenen Risiken einschréanken kénnen.

b) grosse wassergekiihlte KKW der Generation III/III+,
wie sie derzeit in verschiedenen Lindern gebaut wer-
den. Diese Technologie steht fiir Neubauentscheide,
welche in den nédchsten 5-10 Jahren geplant sind,
grundsétzlich zur Verfiigung und es liegen erste Erfah-
rungen zu Bauzeit? und Baukosten'“ vor. Eine fiir In-
vestoren ausreichende Marktreife von kleinen Anla-
gen (SMRs) oder alternativen Reaktorkonzepten ist
derzeit nicht absehbar und Erfahrungswerte gibt es
noch keine. Deshalb werden diese im Bericht nicht né-

Box 1: Kostenarten

Im Zusammenhang mit dem Bau bzw. der Stromerzeugung von
(neuen) KKW werden meist zwei Parameter diskutiert:

Gesamtbaukosten
Dieser Begriff wird hier verwendet fir die totalen Projektkosten
des Baus eines Kernkraftwerks, das sind
- die reinen Baukosten
(«overnight construction costs» 0CC) plus
- die Kosten fir die Finanzierung des Kapitals wahrend
der Bauzeit («Finanzierungskosten»).

Bei der Angabe von «Baukosten» sind manchmal die Finanzie-
rungskosten inbegriffen, manchmal nicht, ohne dass das klar
deklariert ist.> In diesem Bericht werden die Kosten mit dem Ziel
der besseren Vergleichbarkeit soweit mdglich nominal fir das
Jahr 2024 und in CHF pro Kilowatt Leistung (CHF/kW) angege-
ben, da die verschiedenen Reaktoren unterschiedlich gross sind
und unterschiedliche Leistung aufweisen.

her betrachtet (fiir eine kurze Ubersicht iiber aktuelle
SMR-Projekte siehe Anhang 1).

c¢) Unternehmen, die fiir einen Neubau grosser Reaktoren
in der Schweiz voraussichtlich in Frage kommen.

d) Baukosten, die den grossten Teil der gesamten Kosten
eines KKW iiber dessen gesamte Lebensdauer (ein-
schliesslich Entsorgung) ausmachen und fiir die Renta-
bilitidt eines KKW entscheidend sind (Box 1). Die Kos-
tenangaben und Abschitzungen fiir die Zukunft
beinhalten die kompletten Gesamtbaukosten (reine
Baukosten sowie die Finanzierungskosten wiahrend der
Bauzeit; siehe Box 1), die vor Inbetriebnahme der Anla-
ge aufzubringen sind. Beim Vergleich mit anderen Stu-
dien ist zu beachten, dass diese oft nur die Baukosten
beinhalten (ohne Finanzierungskosten). Die Betrach-
tungen in diesem Bericht konzentrieren sich auf die Ge-
samtbaukosten, die einen grossen Teil (rund zwei Drit-
tel oder mehr) der Gesamtkosten ausmachen' und wo es
bereits Erfahrungswerte gibt (Box 1).

e) verschiedene Finanzierungsmodalitdten und entspre-
chende finanzielle Risiken fiir den Staat oder private
Investoren. Letztere sind abhédngig von der entspre-
chenden Verteilung der Risiken.

Gestehungskosten («levelized costs of electricity» LCOE)
Sie enthalten alle Kosten, die im Verlauf der Lebenszeit der

Anlage anfallen (Bau und Rickbau, Betrieb, Brennstoff, Entsor-
gung der Abfalle, Kapitalkosten, Eigenkapitalrendite usw.) und

werden im Verhdltnis zur erwarteten Stromproduktion wahrend
der angenommenen Amortisationszeit berechnet. Fir Letztere
wird bei aktuellen Projekten meist mit 60 Jahren gerechnet. Die

Angaben erfolgen in Rappen pro Kilowattstunde produzierten

Strom (Rp/kWh).

Die Gestehungskosten sind stark abhdngig von den Annahmen
Uber unbekannte zukinftige und langfristige Entwicklungen
(z.B. Auslastung eines Kraftwerks vor allem im Sommer; WACC

oder Diskontsatz) oder den Renditeerwartungen der Investo-

ren. Die Angaben sind deshalb nur schwierig vergleichbar.! Be-

trachtungen zur Rentabilitdt beinhalten zudem die Unsicherheit

bezlglich der Entwicklung der Strompreise Uber die nachsten

50 bis 70 Jahre hinweg und bezuglich der Méglichkeiten der Teil-

nahme an anderen Méarkten (z. B. fir Abwarme; Produktion von

synthetischen Brennstoffen; Systemdienstleistungen).
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4 Eigenheiten der Finanzierung neuer KKW

Ein Kernkraftwerk zeichnet sich vor allem durch hohe
Anfangsinvestitionen und eine lange Bauzeit aus, gefolgt
von einer langen Amortisationsphase. Die Finanzierung

erfolgt oft durch eine Mischung aus Fremd- und Eigen-
kapital, mit unterschiedlicher staatlicher Beteiligung.

Mit einer staatlichen Férderung ist auch in der Schweiz
zu rechnen.® Geméss World Nuclear Association haben
KKW-Projekte spezifische Eigenheiten, die fiir Investoren
besondere Risiken mit sich bringen:*

— Hohe Kapitalkosten: Zu Beginn muss sehr viel Kapital in-

vestiert werden, das nur {iber sehr lange Zeit mit den
Einnahmen amortisiert werden kann.

— Technische Komplexitat: Diese birgt wahrend der Baupha-
se hohe Risiken hinsichtlich Verzégerungen und Kos-

teniiberschreitungen.

— Politische und regulatorische Risiken: Langere, teils kostspie-

lige und mit der Zeit wechselnde Genehmigungs- und
Zulassungsverfahren sowie sich dndernde Vorgaben
kénnen die Planungs- und Bauphase verldngern.

— Lange Bauzeiten: Die langen Bauzeiten (gegen zehn Jahre
oder mehr) bedingen eine hohe Vorfinanzierung. Die
Zinsen fiir die Bereitstellung des Kapitals wiahrend der

Bauzeit sind eine spezielle Herausforderung, da in die-
ser Zeit Einnahmen noch fehlen. Verzogerungen beim
Bau und Kostentiberschreitungen wirken sich stark auf
die Finanzierungskosten und letztlich auf die Rentabi-
litdt aus.

— Abfallentsorgung und der Stilllegung: Die Kosten dafiir wer-

den tiber einen wihrend der Betriebsdauer regelmaéssig
alimentierten Fonds vorfinanziert, wobei die Beitrdge
in regelméissigen Abstdnden aktualisierten Schétzun-
gen angepasst werden.

Haftungsrisiken: Die Betreiber haften vollstindig fir
nukleare Schidden, im schlimmsten Fall bis zur Zahl-
ungsunfdhigkeit.

Lange Amortisationszeit und unsichere Einnahmen: Wegen
unsicheren und variablen Strompreisen und -nachfra-
gen, hoher Nachfrage nach flexiblem Betrieb von Kraft-
werken aufgrund zunehmender fluktuierender Strom-
produktion sowie variablen Zinsen bestehen hohe
Risiken beziiglich Einkommen und Rendite. Dies gilt
auch in Anbetracht der langen Amortisationsphase
und der eingeschrankten Moglichkeiten zur Teilnahme
an Ausgleichsmarkten (z.B. fiir flexible Produktion).
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5 Regionale Unterschiede und Auswirkungen auf die Baukosten

Die Kostenentwicklungen sind weltweit sehr unter-
schiedlich”® und hidngen unter anderem von lokalen Fak-
toren wie politischen Prozessen, staatlicher Férderung
usw. ab.’ Kiirzere Bauzeiten und deutlich tiefere Kos-
ten sind vor allem in China® und bei von der russischen
Staatsfirma Rosatom in Landern ausserhalb von Europa
und den USA gebauten KKW zu beobachten. Die dorti-
gen Verhiltnisse (tiefere Lohne, einfachere Bewilligungs-
verfahren, staatliche Industriepolitik und Finanzierung/
Forderung, technische Standardisierung, umfangreiche-
re Bautétigkeit und Erfahrung, mehr verfiigbares Fachper-
sonal) unterscheiden sich von den Rahmenbedingungen
in Europa oder den USA und auch in der Schweiz deut-
lich.®"

Wie sehr die politischen Rahmenbedingungen die Bau-
kosten beeinflussen, zeigt sich z.B. in China: Die beiden
Anbieter EDF aus Frankreich und Westinghouse aus den
USA haben ihre Reaktoren in China weitaus giinstiger ™"
und teilweise deutlich schneller?® realisieren kénnen als
ihre ersten Reaktoren dieser Generation in Europa und
den USA, die parallel dazu gebaut wurden. Dies legt nahe,
dass die tieferen Kosten in China vor allem eine Folge
der Rahmenbedingungen sind und weniger eine Frage
des Anbieters oder des technischen Designs.

Weltweit gemittelte oder Median-Kosten sind deshalb fiir
die Schweiz wenig aussagekriftig, weil chinesische und
russische Reaktoren den weitaus grossten Teil der Bauté-
tigkeit ausmachen.

Zu den wichtigsten Griinden fiir die sehr hohen Kosten
in Europa und den USA zdhlen gemédss World Nuclear
Association und wissenschaftlichen Studien folgende
Punkte:™® ™"

— Erstmalige Projekte («first-of-a-kind») oder erstmalige
Projekte in einem bestimmten Land

— Fehlende Erfahrung und Organisation der Industrie
und Mangel an hochspezialisierten Fachkréften, haupt-
sdchlich aufgrund des langen Bauunterbruchs seit den
letzten realisierten Anlagen

— Fehlende Standardisierung von Design, Planung, Lie-
ferketten etc. (auch aufgrund nur weniger Anlagen)

— Hoher Aufwand zur Anpassung an zeit- und lander-
spezifische Baubedingungen

— Hohe Finanzierungskosten wihrend des Baus (hohe
Zinsbetrdge durch lange Bauzeiten)

— Unvollstdndige Konstruktionsplanung

— Losung von Problemen beziiglich Qualitdt, Sicherheit
und Genehmigung (umfangreiche Absprachen mit
Aufsichtsbehorden und Lieferanten, zusétzliche Si-
cherheitsanforderungen, Nachbesserungen vor Ort
und Ahnliches)

Weiter konnen auch externe Faktoren wie (geo-)politi-
sche Entwicklungen oder eine Pandemie zu Verziégerun-
gen und Kostensteigerungen fithren.

Die meisten dieser Griinde konnten — in mehr oder we-
niger ausgeprdgter Form — bei einem Neubau in der
Schweiz auch eine Rolle spielen. Die nachfolgende Ana-
lyse konzentriert sich daher auf abgeschlossene oder
geplante Bauprojekte, deren Bedingungen mit denen in
Europa und der Schweiz vergleichbar sind.
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6 Anbieter von grossen KKW der aktuellen Generation

Es gibt zurzeit nur wenige Anbieter weltweit, die gros-
se Reaktoren der aktuellen Generation anbieten und ent-
sprechende Bauerfahrung haben. Weitaus am meisten
Reaktoren werden derzeit von den chinesischen Firmen
CNG und CNNC (vor allem in China) sowie von der russi-
schen Staatsfirma Rosatom (vor allem in Schwellen- und
Entwicklungsldndern) gebaut.® In westlichen Léndern
sind vor allem die amerikanische Firma Westinghouse
und die franzosische Firma Framatome (im Mehrheitsbe-
sitz des staatlichen Energieversorgers Eléctricité de Fran-
ce EDF)® aktiv. Die koreanische Firma KEPCO (im Besitz
der Staatsfirma KHNP) hat ein Bauprojekt in Tschechien.

Welche Anbieter kdnnten fir die Schweiz in Frage kommen?
KEPCO/KHNP: KEPCO hat bisher zwei Reaktoren in Korea
und vier in den Vereinigten Arabischen Emiraten (VAE)
gebaut. In beiden Landern sind weitere Reaktoren ge-
plant, KEPCO hat zudem den Auftrag fiir den Bau von
zwei Reaktoren in Tschechien erhalten. Ein Rechtsstreit
mit der Firma Westinghouse im Anschluss an das Bie-
terverfahren in Tschechien™ ™ hat zu einem Abkommen
fiir die nédchsten fiinfzig Jahre gefiihrt. Dieses verbietet
es KEPCO, seinen Reaktor («APR1400») unabhéngig von
Westinghouse in Europa und Nordamerika anzubieten.™?
KEPCO hat sich daraufhin aus allen laufenden Bieterver-
fahren in Europa zuriickgezogen. Ein Angebot und ein
Bau in der Schweiz erscheint deshalb als unwahrschein-
lich und wird hier nicht im Detail angeschaut. Zudem hat
KEPCO fiir das Projekt in Tschechien ein neues Design
entwickelt, das die EU-Standards erfiillt (Kombination
des alten OPR1000- und des neuen APR1400-Designs).”
Hierzu gibt es bislang keine Erfahrungswerte.

General Electric/Hitachi: Die amerikanisch-japanische Firma
General Electric/Hitachi bietet im Prinzip ebenfalls einen
grossen Reaktor an (den «ABWR»), hat allerdings das
letzte Bauprojekt 2006 abgeschlossen und hat seither we-
der gebaut noch ein laufendes Projekt. Nach dem Reak-
torunfall in Fukushima 2011 wurden alle KKW in Japan
stillgelegt. In den letzten zwei Jahren wurden einige &lte-
re Anlagen und zuletzt auch ein ABWR-Reaktor der neu-
en Generation wieder in Betrieb genommen.? GE/Hitachi
konzentriert sich zurzeit jedoch vor allem auf Entwick-
lung und Bau von kleinen Reaktoren («BWR-X»)#? und
wird daher nicht weiter betrachtet.

Russland und China: Eine Vergabe an russische oder chinesi-
sche Anbieter wird aus geopolitischen Uberlegungen als
sehr unwahrscheinlich betrachtet. Bei den kiirzlich ab-
geschlossenen Bieterverfahren in Europa, in Tschechien
und in England, wurden Rosatom und die chinesische
Staatsfirma CNG ausgeschlossen.? %

Aufgrund dieser Betrachtungen erscheint ein allfdlliger
Bau neuer grosser Reaktoren in der Schweiz durch einen
der beiden Anbieter EDF/Framatome und Westinghouse
aus heutiger Sicht als sehr wahrscheinlich. Es sind die
beiden einzigen Anbieter mit Erfahrungen im Bau von
Reaktoren der aktuellen Generation in Europa und USA.
Die nachfolgenden Betrachtungen zu Bauzeit und -kosten
konzentrieren sich deshalb auf diese beiden Firmen:

EDF/Framatome: Die bisherigen Projekte (Reaktor «EPR»,
ca. 1600 MW) in Europa weisen alle hohe Bauzeit- und
Kosteniiberschreitungen auf. Die EDF steht deshalb we-
gen fehlender Rentabilitédt ihrer Anlagen unter Kritik des
franzosischen Rechnungshofs.* Die weiteren Projekte in
Frankreich wurden Anfang 2026 um drei Jahre zuriick-
gestellt. Gleichzeitig treibt die franzdsische Regierung je-
doch den Export der einheimischen Kernreaktoren voran.
Zurzeit wird ein neues Design entwickelt, das tiefere Kos-
ten aufweisen soll («<EPR2»).

Westinghouse: Westinghouse ging 2017 wahrend des Baus
der ersten vier Reaktoren («AP1000», ca. 1200 MW) in
den USA (Vogtle und Virgil C. Summer) wegen hoher
Kosteniiberschreitungen in Konkurs, wurde dann von
anderen Firmen aufgekauft und kann so ihre Reaktoren
weiterhin anbieten. Die beiden Reaktoren in Vogtle wur-
den mit hohen Zusatzkosten fertig gebaut (Kapitel 7). Der
Bau in Virgil C. Summer wurde aufgrund fehlender Ren-
tabilitat abgebrochen.®
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7 Erfahrungen zu Bauzeiten und -kosten grosser Kernkraftwerke

Tabelle 1 listet die gebauten, im Bau befindlichen oder
mit abgeschlossenem Vertrag geplanten grossen Reakto-
ren von EDF und Westinghouse auf. Die Eintrdge sind
nach dem Jahr der Inbetriebnahme sortiert und enthalten
die Bauzeiten (geplant und effektiv) sowie die Baukosten,
jeweils wieder geplant (Angebotskosten laut Vertrag) und
effektiv (ohne und mit Finanzierungskosten). Alle Kosten
sind normiert in CHF pro Kilowatt (kW) Leistung ange-
geben, damit die unterschiedlichen Projekte (Grossen der
Reaktoren) vergleichbar sind.

In Tabelle 1 fallen generell die starken Uberschreitungen
sowohl bei den Bauzeiten als auch bei den Kosten auf
(Faktor 2 bis mehr als 3 gegeniiber dem urspriinglichen
Plan). Weiter fallt auf, dass bei beiden hier betrachteten
Anbietern sowohl die Angebotskosten (geplante Kosten)
als auch die tatsdchlichen Kosten in Europa und USA
von Projekt zu Projekt deutlich gestiegen sind, insbeson-
dere bei EDF. Bei Westinghouse ist zwar nur ein Projekt in
den USA fertig gebaut worden, doch liegen die Angebots-
kosten fiir das nédchste Projekt in Polen deutlich héher als
fiir das erste Kraftwerk. Es diirfte da praktisch keine Kos-
teniiberschreitungen geben, damit nicht auch die End-
kosten hoher ausfallen. Die grossen Kostenunterschiede
zwischen den jeweiligen Projekten der beiden Anbieter
sind nicht einfach zu erkldren und kénnen verschiedene
Griinde haben (Kapitel 4).

Moglicherweise haben auch die Erfahrungen und Anpas-
sungen wihrend der Bauzeit bei fritheren Projekten zu

technischen und sicherheitsmédssigen Verbesserungen
und Anpassungen im Design gefiihrt und nachfolgend in
den parallel oder spéter gebauten Anlagen Anpassungen
bewirkt, welche die Kosten in die H6he getrieben haben.

Ein Anstieg der Gesamtbaukosten iiber die Zeit ist kein
neues Phdnomen. Wahrend die Gesamtbaukosten in der
frithen Phase des KKW-Baus zuerst gesunken sind, sind
sie ab ca. Anfang der 1970er Jahre kontinuierlich mehr
oder weniger stark angestiegen.”?"2

In Bezug auf beobachtete Kostenreduktionen kann die
Auswertung der Kostenentwicklung in Frankreich in den
1970er bis 1990er Jahren, als dort viele Anlagen gebaut
worden sind, Hinweise auf die notwendigen Vorausset-
zungen fiir Kostensenkungen geben: Abbildung 1 zeigt
die Entwicklung der Baukosten (OCC) im Verlauf der Zeit
fiir die verschiedenen Reaktorserien bzw. -designs.

Frankreich verfolgte damals die Strategie der Standardi-
sierung der franzosischen KKW-Flotte, wobei der Betrei-
ber EDF durchgehend fiir die Architektur und Technik
verantwortlich war.?® So gelang es mit zunehmender Er-
fahrung, innerhalb der letzten beiden Serien mit gleich-
bleibendem Design die Kosten vom ersten zum letzten
Reaktor um etwa 20% zu senken. Die Durchschnitts-
kosten stiegen mit jeder Anpassung des Designs an, aber
dieser Anstieg konnte letztlich dank der langjahrigen
Erfahrung gebremst werden. Voraussetzung dafiir war
jedoch der Bau von zahlreichen Reaktoren des gleichen

Tabelle 1: Erfahrungswerte zu Bauzeiten und Gesamtbaukosten bei EDF und Westinghouse (Originalangaben: Anhang 2).

Bauzeit geplant Bauzeit effektiv Lt ST Gl

Anlage (Anzahl Reaktoren) | Inbetriebnahme? (Jahre)? gep (Jahre)? geplant (ohne/inkl. Finanzierungs-
(CHanzl./kW)* kosten; cHanzL/kW)*

EDF «EPR»
(1630 MW)
Taishan/CHI (2) 2018/19 4 9,5 - —
8'5"7"5“&%% U 2023 4 18 1500¢ 55004/7000%*
Flamanville/FRA (1) 2025 5 17 3000* 11000/13 000"
Hinkley Point C/GB (2) Im Bau 8 213 8000 16500%30:31/20 000**
Sizewell C (2) Geplant 10-12% 12000%
Westinghouse «AP1000»
(1250 MW)
Sanmen/Hajyang/CHI (4) | 2018/19 4 9 = =
?/1?%;';/\/3)% (@) 2023/24 4 10,5 5000% 12500%3/15 0007
Lubjatowo/POL (3) Geplant 8 11500%

*Von Originalangaben (GBP, EUR, USD, PLN nominal) in CHF zum aktuellen Kurs umgerechnet und gerundet;

fur die in China gebauten Anlagen sind keine genaueren Daten verfigbar.
**Schatzung aufgrund der anderen Angaben.
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Abbildung 1: Entwicklung der Baukosten (0CC) der verschiedenen Design-Serien («CPO»; «CP1-2»; «N&4»; «P4—P4'n)

aus dem franzdsischen Nuklearprogramm in den 1970er bis 1990er Jahren. Diese Zeit war stark gepragt durch standardisierte
Produktion unter konsistenter Regulation, identischer Bauherrschaft und etablierten Lieferketten im gleichen Land.

Die Punkte bezeichnen den Baustart. Quelle: OECD Nuclear Energy Agency 2020, basierend auf Daten des Cour des Comptes

Designs mit konsequenter Standardisierung, gleicher
Regulierung, gleicher Bauherrschaft, gleichen Verant-
wortlichkeiten und etablierten Lieferketten im gleichen
Land. Ahnliches ist heute in China, in der Vergangenheit
auch in Stidkorea zu beobachten. Von solchen Verhilt-
nissen ist man heute in Europa und den USA (wieder)
weit entfernt.

Wie wurden die Kosteniberschreitungen finanziert?

Der erste EPR-Reaktor in Olkiluoto (Finnland) wurde ur-
spriinglich von der franzosischen Firma Areva «schliis-
selfertig» mit einem Fixkostenvertrag angeboten. Nach
der Restrukturierung des franzésischen Nuklearsektors
(der Nuklearsektor von Areva wurde in die EDF-Toch-
terfirma Framatome ausgegliedert) musste letztlich EDF
als staatlicher Energieversorger Frankreichs nach jah-
relangen Rechtsstreitigkeiten einen betrdchtlichen Teil
der Kosteniiberschreitung tragen. Den Rest iibernahm
der finnische Betreiber TVO. Der Reaktor in Flamanvil-
le (Frankreich) ist im Besitz der EDF, die auch hier die
Kosteniiberschreitungen tragt. Fir die beiden Reaktoren
in England wurde mit der britischen Regierung ein fixer
Abnahmepreis fiir den produzierten Strom vereinbart.
Der chinesische Mitinvestor, der Reaktorhersteller CNG,
verweigerte die Ubernahme eines Anteils der Kostenstei-
gerungen, so dass letztlich auch hier die Zusatzkosten bei
EDF verblieben.

Aufgrund dieser Erfahrung und deutlicher Kritik des
franzosischen Rechnungshofs hat EDF seine finanziellen
Beteiligungen im Ausland zuriickgefahren. Fiir die bei-
den in England geplanten Reaktoren in Sizewell hat EDF
ihre Beteiligung auf 12,5 % reduziert, wobei die franzosi-

von Frankreich 2012; ergdnzt

sche Regierung zusatzlich noch eine gewisse Export- und
Kreditrisikogarantie tibernommen hat. Der britische Staat
ist hier Hauptinvestor (45 %), der Rest stammt von meh-
reren privaten Investoren.

Beim neuen KKW in Vogtle 3 und 4 in den USA iiber-
nahm die Herstellerfirma Westinghouse (bzw. nach deren
Konkurs die Mutterfirma) nur einen kleinen Teil der Kos-
tentiiberschreitungen. Den grossen grossen Teil bezahlten
die investierenden Stromversorger, wobei diese die Zu-
satzkosten iiber eine markante Strompreiserh6hung an
die Stromkunden weitergeben.®

Auch in den USA ist nun eine finanzielle Unterstiit-
zung durch den Staat vorgesehen: Westinghouse erwar-
tet nach Verhandlungen mit dem US- Prédsidenten, dass
die US-Regierung die Finanzierung fiir die neuen Kern-
kraftwerke bereitstellt und im Gegenzug einen Anteil von
20% an allfdlligen kiinftigen Gewinnen erhilt, letzte-
res allerdings erst nach Ausschiittung von Gewinnen in
Hohe von 17,5 Mrd. USD an die Westinghouse-Besitzer
Brookfield und Cameco.*
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8 Zukinftige Kostenentwicklung

Eine entscheidende Frage fiir die Kostenentwicklung wird
sein, ob und wie stark die Faktoren, die zu den Kosten-
anstiegen bzw. -liberschreitungen gefiihrt haben (Kapitel
4), in absehbarer Zeit verbessert oder vermieden werden
koénnen. Die beobachteten Trends in der Vergangenheit
und die gegenwiértigen Kostenanstiege in der Gegenwart
sprechen allerdings dafiir, dass es eine grosse Herausfor-
derung ist, dies — vor allem in Europa und den USA -
auch in die Realitdt umzusetzen. Zudem muss wihrend
einer Bauzeit von rund zehn Jahren (oder sogar mehr) im-
mer auch mit unvorhergesehenen Entwicklungen (lokal-
oder geopolitisch) gerechnet werden. Auch eine optimale
Planung und deren reibungslose Umsetzung iiber so lan-
ge Zeit sind sehr herausfordernd. Kernkraftwerke haben
aufgrund ihrer Grosse und komplexen Technologie im
Vergleich zu anderen Energieproduktionsanlagen allge-
mein ein relativ hohes Risiko von Bauzeit- und Kosten-
tiberschreitungen.™ “ “ Kosteniiberschreitungen werden
demnach — wie in der Vergangenheit — auch in Zukunft
kaum zu vermeiden sein.

Eine grundlegende Voraussetzung, um die Kosten in
Europa wesentlich zu senken, wire der Schritt von den
gegenwartigen Einzelprojekten hin zu mdglichst euro-
paweit standardisierten und reproduzierbaren Designs,
einheitlicher Regulierung, erfahrenen Lieferanten und
etablierten Lieferketten.” Es gibt in Europa zwar Anstren-
gungen fiir eine gewisse Harmonisierung, doch die un-
terschiedlichen politischen Strukturen und Verfahren in
den einzelnen Ldndern machen eine Standardisierung
auch fiir die Hersteller sehr schwierig.

Zudem nehmen derzeit sowohl Westinghouse* als auch
EDF* nach dem Bau von nur wenigen Reaktoren bereits
wieder Anpassungen an ihrem jeweiligen Reaktordesign
vor. Westinghouse hat ein entsprechendes neues Design
zur Zertifizierung eingereicht* und EDF arbeitet schon
langer am Nachfolgereaktor EPR2.%“ Damit beginnt man
mindestens teilweise wieder mit technischen Erstlings-
projekten, was einem Streben nach einem konstanten
Standarddesign entgegenlduft. Beide Anbieter versu-
chen, mit einer Vereinfachung ihrer jeweiligen Konstruk-
tion und einem Ubergang zu einer vermehrten modularen
Bauweise die Kosten zu senken. Ob dies unter Einhal-
tung der regulatorischen Anforderungen tatsdchlich ge-
lingt, wird sich frithestens Ende der 2030er Jahre zeigen,
wenn entsprechende Anlagen fertig gebaut sind. Die ver-
anschlagten Kosten des ersten EPR2-Programms wurden
bereits mehrmals erhoht, bevor der Bau begonnen hat*
und sind noch unklar. Der geplante Baubeginn und die
Inbetriebnahme des ersten Reaktors wurden kiirzlich um
drei Jahre hinausgeschoben (auf 2029 bzw. 2038).

Bei den in den nédchsten Jahren beginnenden Neubauten
in Polen und den geplanten Reaktoren in Schweden, den
Niederlanden, Bulgarien und allenfalls auch spéter in der
Schweiz handelt es sich in allen Fallen um Erstlingspro-
jekte der neuen Generation im betreffenden Land. Inwie-
weit diese Projekte von den bisherigen Erfahrungen in
anderen Lindern kostenméssig profitieren konnen, ist
aufgrund der ldanderspezifischen Rahmenbedingungen
eher fraglich. Beim Projekt in Sizewell C in England kénn-
te sich ein gewisser Standardisierungs-Effekt zeigen: Das
Projekt umfasst zwei identische Reaktoren wie das KKW
Hinkley Point C (HPC) ebenfalls in England, das in eini-
gen Jahren ans Netz gehen soll. Dabei wird mit Kosten-
einsparungen von 20% gegeniiber HPC gerechnet (die-
se Angabe wurde vor der letzten Kostensteigerung vom
Frithjahr 2026 berechnet). Die geplanten Kosten betragen
aber immer noch 12000 CHF/kW.
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9 Kosten fir ein neues KKW in der Schweiz

Bei einem Neubau in der Schweiz koénnten viele der in
Kapitel 5 aufgefiihrten kostensteigernden Faktoren eine
wichtige Rolle spielen, da es sich um ein Erstlingspro-
jekt der neuen Generation in unserem Land handelt. Die
Anlagen miissten sicherheitsmaéssig laufend dem neusten
Stand der Technik angepasst werden, wie es das Kern-
energiegesetz vorschreibt.”” Verschiedentlich wurde vor-
geschlagen, den geforderten aktuellen Stand der Technik
bei der Erteilung der Baubewilligung «einzufrieren», um
kostspielige nachtrdgliche Anpassungen wihrend des
Baus zu verhindern. Weiter wird eine Verkiirzung bzw.
Straffung des Bewilligungsverfahrens vorgeschlagen.*®
Beide Vorschldge wiren wohl politisch umstritten. Eine
entsprechende Gesetzesdnderung wiirde einige Zeit in
Anspruch nehmen und deren politische Akzeptanz wére
ungewiss.

Welche Informationen zu Baukosten stehen wann

zur Verfiigung?

Damit ein neues KKW in der Schweiz Anfang der 2050er
Jahre in Betrieb gehen konnte, miisste in Anbetracht der
aktuellen Gesetzeslage und bei Annahme des indirekten
Gegenvorschlags des Parlaments zur Blackout-Initiative
wohl bereits Anfang der 2030er Jahre eine Ausschreibung
fiir den Neubau erfolgen.* Ebenfalls miisste zu diesem
Zeitpunkt bereits ein gesetzlicher Rahmen verabschiedet
sein, der die staatliche Forderung des Baus von KKW re-
gelt, damit iiberhaupt die Chance besteht, dass potentielle
Betreiber und Investoren ein Neubauprojekt dann iiber-

haupt in Angriff nehmen. Zu diesem Zeitpunkt werden
kaum weitere Erfahrungswerte beziiglich effektiver Kos-
ten von Neubauten vorliegen als zum heutigen Zeitpunkt
(Juni 2026), da sich dannzumal die aktuell geplanten Neu-
bauprojekte erst im Anfangsstadium des Baus befinden.

Niitzliche Erfahrungswerte beziiglich effektiver Kosten
werden sich erst in der zweiten Hilfte der 2030er Jahre
abzeichnen und kénnten dann allenfalls fiir Projekte mit
einem finf bis zehn Jahre spédteren Baubeginn und Be-
triebsstart vorliegen.

Kostenszenarien

Die Einschétzung der Kosten in der Zukunft hingt stark
davon ab, von welchen Entwicklungen beziiglich Tech-
nik sowie Standardisierung in welchem Zeitraum man
ausgeht. Im Folgenden werden zwei illustrative Kos-
tenszenarien fur die Gesamtbaukosten (inkl. Finanzie-
rungskosten wihrend der Bauzeit) skizziert. Beide basie-
ren auf den vorhandenen Beobachtungen und schreiben
diese fort, unter Annahme unterschiedlicher Entwick-
lungen der Angebotskosten und Kostentiberschreitungen
(Tabelle 2). Die Szenarien hédngen hauptsdchlich von der
tatsdchlichen Realisierung der Kostensenkungspotentia-
le ab. Den beiden Szenarien liegen als Basis die aktuellen
Angebotskosten von ca. 12000 bzw. 11500 CHF pro kW
Leistung (EDF in Sizewell C bzw. Westinghouse in Polen)
zugrunde (Tabelle 1). Die konkreten Annahmen sind in
Tabelle 2 aufgefiihrt.

Tabelle 2: Szenarien fir die Gesamtbaukosten pro Reaktor (inkl. Finanzierungskosen wihrend der Bauzeit*) eines neuen KKW der Hersteller EDF und
Westinghouse (WH) in der Schweiz: Die Szenarien basieren auf den aktuellen Angebotskosten (Stand Juni 2026) und beobachteten und angenomme-
nen Kostenentwicklungen, mit einer im Szenario «Hoch» fiir die Kosten eher ungiinstigen und im Szenario «Tief» eher giinstigen Entwicklung.

Szenario mit dazugehérigen Annahmen

Kosten EDF EPR/
EPR2; (1630 MW)

Kosten WH AP1000
(1250 MW)

«Hoch»

Angebotskosten: Werden bei EDF (Annahme: EPR-Design) gegenUber Sizewell um 20 % erhéht,
da die Kosten von Sizewell als zweitem identischem Projekt im Land nach Hinkley Paint C um 20 %
tiefer geschatzt wurden und dieser Effekt in der Schweiz fehlt. Bei WH gleich wie in Polen.

Kosteniiberschreitungen: im Vergleich zum letzten Projekt etwas reduziert (Faktor 1,75 statt 2 bis 2,5).

Ca. 43 Mrd. CHF
(27000 CHF/kw)

Ca. 25 Mrd. CHF
(22000 CHF/kW)

«Tief»

neues Design) sinken die Angebotskosten um 25 %.

Kosteniiberschreitung: Reduktion auf Faktor 1,3 (statt 2 bis 2,5).

Angebotskosten: Bei EDF (Annahme EPR2-Design) steigen die Schatzungen fir das neue Design bis
zum Baubeginn noch etwas weiter (von derzeit ca. 9000* auf ca. 10000 CHFzs/kW); bei WH (Annahme:

Ca. 21 Mrd. CHF
(14000 CHF/kW)

Ca. 14 Mrd. CHF
(12000 CHF/kw)

*Bei Sizewell Finanzierungskosten aus Sicht von Staat und Investoren praktisch null, da hauptsachlich durch Stromkunden finanziert.

A Damit ein neues KKW in der Schweiz Anfang der 2050er Jahre in Betrieb
gehen kdnnte, musste Anfang der 2040er Jahre mit dem Bau begonnen
werden. Die Einreichung der Baubewilligung mUsste ca. sechs Jahre vorher
erfolgen."*® Das vom Parlament beschlossene Gesetz fur die Aufhebung des
Neubauverbots (indirekter Gegenvorschlag zur «Blackout-Initiative»)!
verlangt, dass fUr die Erteilung der Rahmenbewilligung die Finanzierung des
Neubaus gesichert sein muss. Dazu mUsste bereits wahrend dem
Rahmenbewilligungsverfahren ein Angebot ausgewdhlt und entsprechend
praktisch mit Beginn des Rahmenbewilligungsverfahrens eine Ausschrei-
bung erfolgen, das heisst Anfang der 2030er Jahre
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Das Szenario «Hoch» geht davon aus, dass sich die gegen-
wartigen Kosten ungefdhr gleich entwickeln wie bisher,
mit einem gewissen Riickgang des Anstiegs der Ange-
botskosten und der prozentualen Kosteniiberschreitun-
gen. Daraus werden die geschédtzten Endkosten fiir den
Bau abgeleitet. Dieses Szenario nimmt an, dass es kaum
Fortschritte bei der Standardisierung gibt, die angestreb-
ten Kostensenkungen durch Design-Vereinfachungen
nicht wie gewiinscht realisiert werden kénnen und sich
keine europaweiten Lieferketten etablieren, die auch von
der Schweiz genutzt werden (kénnen). Dies ist nicht als
«Worst-case-Szenario» anzusehen, da externe Faktoren
wie Unfille oder geopolitische Spannungen zu unvorher-
sehbaren Verzogerungen und Kostensteigerungen fithren
koénnen.

Das Szenario «Tief» rechnet mit einer Reduktion der An-
gebotskosten gegentiber heute aufgrund a) erwarteter
Kostensenkungen durch die neuen Designs und/oder er-

wartetem Erfahrungsgewinn aus dem Bau weiterer Anla-
gen in Europa, die bis zum allfdlligen Baubeginn in der
Schweiz fertiggestellt sind; b) einer klaren Planung der
ganzen Bauphase vor Baubeginn; c) geringen Kosten-
iiberschreitungen dank nur geringfiigigen Anpassungen
im Design hinsichtlich Sicherheit oder aufgrund von Er-
fahrungen bei anderen Bauprojekten; und d) keinen un-
vorhergesehenen externen Ereignissen mit grossen Kos-
tenfolgen.

Abbildung 2 zeigt zur Illustration die bisherige Entwick-
lung der Gesamtbaukosten (Angebots- und Endkosten)
und illustriert die angenommene Entwicklung in den bei-
den Szenarien. Die entsprechenden geschéitzten Endkos-
ten liegen fiir den kleineren Reaktor von Westinghouse
(AP1000) bei ca. 14 bzw. 25 Mrd. CHF, fiir den EPR/EPR2
bei ca. 21 bzw. 43 Mrd. CHF pro Reaktor. In Box 2 werden
diese Szenarien noch mit Schitzwerten aus einigen ande-
ren Arbeiten verglichen.

Entwicklung Gesamtbaukosten n-ter EPR (EDF)
Beobachtet und angenommen; in CHF/kW
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Entwicklung Gesamtbaukosten n-ter AP1000 (WH)
Beobachtet und angenommen; in CHF/kW
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Abbildung 2: Bisherige Entwicklung der Gesamtbaukosten (Angebotskosten bei Vertragsabschluss und Endkosten nach Fertigstellung) und
zwei Szenarien der angenommenen Entwicklung fir den EPR von EDF/Framatome (links) und den AP1000 der Firma Westinghouse (rechts),

jeweils in CHF pro kW Leistung (vergleiche Tabelle 2).



Box 2: Anderen Kostenstudien

Beim Vergleich mit anderen Kostenstudien ist zu beachten,
dass die vorliegende Studie die Finanzierungskosten wahrend
der Bauzeit mit einbezieht, wahrend die anderen nachfolgend
erwahnten Arbeiten die reinen Baukosten betrachten. Die Wer-
te in der vorliegenden Studie liegen deshalb grundsatzlich um
20-30% hdher.

Studie MIT:* Eine oft zitierte Studie aus der Kernforschung des
Massachussetts Institute of Technology (MIT) von 2024 schéatzt
die Kosten fur die ndchste Offerte von AP1000-Reaktoren am
selben Standort des bereits in Betrieb stehenden ersten Reak-
torpaars in Vogtle ab. Sie analysiert, wie viele Kosten aufgrund
der Erfahrungen beim ersten Reaktorpaar eingespart werden
kénnen und berechnet so Kosten von ca. 9000 USD/kW. Diese
Schatzung kann nur bedingt auf die Schweiz Ubertragen wer-
den, weil da genau diese Erfahrungen und Vorkenntnisse feh-
len. Wird dies bericksichtigt, so ergeben sich Gesamtbaukosten
zwischen etwa 16 und 23 Mrd. CHF pro AP1000, also ein ahnlicher
Bereich wie die Szenarien «Hoch» und «Tief» (Anhang 3).

Studie Axpo:“® Eine Studie des Schweizer Stromkonzerns Axpo
von 2026 kommt auf Kosten von 10 bis 12 Mrd. CHF fir den Bau
eines AP1000-Reaktors in der Schweiz. Die Schatzung basiert
auf der MIT-Studie (oben) und rechnet mit einer weitgehenden
Umsetzung der darin aufgefihrten Kosteneinsparungen (durch
die bereits bestehenden Erfahrungen) und erwartet nur sehr ge-
ringe Kostenuberschreitungen. Rechnet man die Finanzierungs-
kosten dazu, entsprechen die Kosten ungefahr dem Szenario
«Tief» in der vorliegenden Studie. Auch die Annahmen sind ver-
gleichbar.
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Monitoring-Studie BFE:*® In der Monitoring-Studie des Bun-
desamts fUr Energie von 2024 werden die Kosten fir einen
KKW-Neubau in der Schweiz auf 4000 bis 7000 CHF/kW ge-
schatzt. Diese Angaben wurden aus der Kostenstudie des
Paul-Scherrer-Instituts von 2017°° Gbernommen. Die Differenz
zu den Schatzwerten in der vorliegenden Studie liegt moglicher-
weise vor allem daran, dass sie aus einer Zeit stammen, in der
die Endkosten der bisherigen Projekte (Olkiluoto, Flamanville,
Vogtle) noch nicht bekannt waren und der Bau in Hinkley Point
gerade erst begonnen wurde. Sie entsprechen ungefdhr dem
damaligen Stand der Kostenschatzungen fir die Projekte, die
sich zu dieser Zeit im Bau befanden. Die tatsachlichen Endkos-
ten waren dann aber deutlich hoher.

Studie ETH/PSI:® In einer Studie der ETH und des PSI von 2026,
allerdings mit einer ganz anderen Fragestellung, wurde mit
mehreren unterschiedlichen Modellen untersucht, unter wel-
chen 6konomischen und politischen Bedingungen in einem kos-
tenoptimierten Energieversorgungssystem in der Schweiz KKW
gebaut wirden. Unter der Bedingung, dass der Bau staatlich
unterstitzt wirde, werden bei Baukosten (0CC) von 8000 CHF/
kW nur in zwei von vier Modellen noch ca. 2 Gigawatt Kernkraft
zugebaut, bei 12000 CHF/KW nur noch in einem der vier Modelle
ca. 1 Gigawatt (entspricht einem KKW der Grésse von Gésgen).
Bei den jeweils anderen Modellen wird kein neues Kernkraft-
werk gebaut.
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10 Finanzierungsmodelle in Europa und den USA

Die Finanzierungsmodelle in Europa und den USA sind
je nach Land unterschiedlich. Es sind jedoch gewisse
Muster zu erkennen:

— Die jeweils ersten Reaktoren der Generation III/III+ in
Olkiluoto (EDF) und Vogtle 3/4 (Westinghouse) wur-
den mehrheitlich durch Konsortien von privaten In-
vestoren finanziert, in Finnland getragen von Industrie-
unternehmen und Stromversorgern, in den USA haupt-
sdchlich durch Stromversorger und unterschiedlich
unterstiitzt von der 6ffentlichen Hand.

— Wie in Tabelle 3 ersichtlich, hat sich die Finanzierung
mit der Zeit von privaten Investoren in Richtung we-
sentlicher staatlicher Unterstiitzung und Beteiligung
verschoben.

— In Frankreich werden die KKW seit ldngerer Zeit
ausschliesslich durch den heute vollstdndig im Staats-
besitz befindlichen Energieversorger Electricité de
France (EDF) finanziert, gebaut und betrieben. In den
meisten geplanten Projekten in Europa (Polen, Tsche-
chien, Schweden, Niederlanden) tibernimmt der Staat
eine Hauptrolle, einerseits bei der Organisation und
dem Betrieb, etwa durch eine staatliche Betreiberge-
sellschaft (POL, CZE, NL), anderseits bei der Finanzie-
rung, sei es als Mitinvestor, durch garantierte Ab-
nahmepreise, zinslose oder zinsgiinstige Darlehen
oder Kreditgarantien. Teilweise sichert der Staat auch
Risiken wie Kostentiberschreitungen oder die Abschal-
tung aus politischen Griinden ab.

— Private Investoren (z.B. Stromversorger) bzw. Kapital-
geber sind schwer zu finden, und wenn, dann meist
nur mit staatlicher Risikoabsicherung.

Auch in der Schweiz wiirde es sehr wahrscheinlich staat-
liche Unterstiitzung brauchen.® Die wichtigsten Finanzie-
rungsmechanismen einer solchen Unterstiitzung, die in
mehreren Liandern angewendet werden, sind:

— Staatseigene Betreiberfirma: Bau und Betrieb werden
durch einen Staatsbetrieb oder eine staatseigene Ge-
sellschaft (mit)finanziert, durchgefiihrt bzw. organi-
siert.

— Staatliche Kostenbeteiligung: Der Staat beteiligt sich an
den Investitionskosten. Das ist ein dhnliches Prinzip
wie die Forderbeitrage als Einmalvergitung in der Schweiz.

— Staatliche Darlehen: Der Staat stellt dem Betreiber/Bau-
herr ein zinsloses oder zinsgiinstiges Darlehen fiir ei-
nen grossen Teil der Investition zur Verfiigung.

— Staatliche Kreditgarantien: Der Staat versichert das Aus-
fallrisiko von Bank- oder sonstigen Krediten, die der
Betreiber/Bauherr aufnimmt.

— Staatliche Versicherung politischer Risiken: Der Staat sieht
eine Entschaddigung fiir politische Risiken vor (z.B. bei
Projektabbruch oder Stilllegung aufgrund politischer
Entscheide).

— Zweiweg-Abnahmepreisgarantie («contract for difference»
(fD): Ist dhnlich wie die gleitende Marktprdmie in der
Schweiz. Der Staat garantiert einen fixen Abnahme-
preis: Liegt der durchschnittliche Marktpreis tiefer als
der Fixpreis, zahlt der Staat dem Betreiber die Diffe-
renz, liegt der Marktpreis hoher, zahlt der Betreiber
dem Staat die Differenz. Der garantierte Abnahmepreis
wurde bei den letzten Gesuchen zur KKW-Finanzie-
rung in EU-Ldndern von der EU-Kommission auf vier-
zig Jahre begrenzt (auf Basis der Regelung staatlicher
Beihilfen; dies wiirde bei einem Stromabkommen
Schweiz-EU wohl auch fiir die Schweiz gelten).

In praktisch allen Landern wird eine Kombination von
mehreren dieser Mechanismen angewandt. Am meisten
verbreitet sind eine staatliche Investitionsbeteiligung
(meist iiber eine staatseigene Betreiber-Gesellschaft wie
in Frankreich, Polen, Tschechien und den Niederlanden
sowie eine staatliche Preisgarantie (CfD)).

Bei einer staatlichen Betreibergesellschaft {ibernimmt
der Staat praktisch die gesamten Finanzierungsrisiken.
In den anderen Fillen wird das Risiko zwischen Staat
und weiteren Investoren wie Stromversorgern (in der
Schweiz zum Teil im Besitz der Kantone), KKW-Betrei-
bern oder privaten Investoren aufgeteilt, je nach Modell
in unterschiedlicher Weise.

In Sizewell C/GB wird das fiir die Nuklearindustrie zwar
neue, aber in Grossbritannien fiir langlebige Infrastruk-
turen geschaffene «regulated asset base»-Modell (RAB)
angewendet.” *** Dabei zahlen die Stromkonsumenten
wihrend der Bauzeit einen Zuschlag auf die Stromkos-
ten (geschétzt ungefdhr 1 GBP pro Monat). Damit kdnnen
einerseits die Gesamtbaukosten finanziert werden, ander-
seits konnen Investoren bereits wihrend der Bauphase
daraus eine Rendite erzielen. Damit sollen die Attrakti-
vitdt fiir Investoren erhéht und die finanziellen Risiken
gesenkt werden. Dieses Modell soll gemaéss britischer Re-
gierung die Stromkosten tiber die Lebensdauer des KKW
deutlich verringern. Mit diesem Modell werden die Fi-
nanzierungskosten wihrend der Bauphase und auch
ein wesentlicher Anteil der Finanzierungsrisiken weit-
gehend den Stromkonsumierenden iibertragen. Es kann
im Prinzip als ein zinsloses Darlehen von diesen an die
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Investoren betrachtet werden. Dessen «Riickzahlung» in  einen Teil des Investitionsrisikos und kommt zu einem
Form erwarteter tieferer Strompreise beginnt allerdings  betrdchtlichen Teil erst den kommenden Generationen
erst nach Inbetriebnahme des KKW (nach ca. zehn Jah- zugute.

ren oder auch mehr), ist sehr unsicher bzw. beinhaltet

Tabelle 3: Verschiedene Finanzierungsmechanismen, die in Europa und den USA angewendet werden und ihr Einsatz in abgeschlossenen (FIN, FRA,
USA), im Bau befindlichen (GB1) und geplanten Projekten (Rest). Die Projekte sind von links nach rechts in zeitlicher Reihenfolge des erfolgten bzw.
geplanten Baubeginns (soweit bekannt) aufgefiihrt. (FIN: Olkiluoto 3; FRA: Flamanville 3; USA: Vogtle 3 und 4; GB1: Hinkley Point C1und 2;

GB2: Sizewell C1 und 2; POL: Lubjatowo-Kopalino; CZE: Dukovany; SWE: diverse Standorte; NL: Borssele)

Finanzierungsmodus FIN® FRA* USA34 3 GB1* GB252 53 5 POL* CZE>® SWE* NL*®

Staatsbetrieb, staatliche Gesellschaft X X X X

Staatliche Investitionsbeteiligung X X X X

Staatliche Darlehen X X X

Staatliche Kreditgarantien X X X

Staatliche Absicherung
von (politischen) Risiken

Staatliche Preisgarantien (CfD* 40 J.) X X X X

Beitrag Exportrisikogarantie (von FRA) X X

Stromkonsument (Aufpreis) X X

Beteiligung Stromversorger X X

Investitionsbeteiligung Baufirmen X X X

Bankenkredite X

Private Investoren X X X (X) X

*«contract for difference» (siehe Text S. 16)
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1 Finanzielle Risiken fur die offentliche Hand

Aus den in Kapitel 10 genannten Formen der staatlichen
Unterstiitzung ergeben sich entsprechende finanzielle
Risiken fiir den Bund. Sie sind in Tabelle 4 zusammen-
gefasst. Die Risiken sind in allen Féllen abhdngig davon,
welchen Anteil an einem Risiko bzw. an einem Finanz-
bedarf der Staat ibernimmt. In der Schweiz miisste dies
tiber eine Gesetzesdnderung geregelt werden.

Je nach Situation konnen aber auch Kantone oder im Kan-
tons- oder Gemeindebesitz befindliche Firmen betroffen
sein. So sind zwei der drei wahrscheinlich in Frage kom-
menden Betreiber eines KKW ganz (Axpo) oder teilweise
(BKW) im Besitz von Kantonen. Damit wéren die entspre-
chenden Kantone bzw. die 6ffentliche Hand bei einem
Bau und/oder einer finanziellen Beteiligung durch diese
Betreiber mindestens indirekt auch betroffen.

Tabelle 4: Finanzielle Risiken fiir den Staat, je nach Finanzierungsmodus, wobei meist mehrere Instrumente zusammen eingesetzt werden, um einen

grossen Teil der Risiken abzudecken.

Finanzierungsmodus

Risiko

Bau und Betrieb durch Staatsbetrieb
oder -gesellschaft

Alle finanziellen Risiken, die nicht durch private Investoren Ubernommen werden, liegen beim Staat
bzw. der 6ffentlichen Hand.

Kostenbeteiligung beim Bau

Risiko von Zusatzkosten aufgrund von Mehrkosten und BauzeitGberschreitung (abhangig von fixem
Betrag oder prozentualem Anteil).

Darlehen

MUssen unter Umstanden erhdht oder abgeschrieben werden, wenn die Anlage sonst nicht gebaut
werden kann.

Kreditgarantien

Risiko des Kreditausfalls bei einem Konkurs (oder einer Schuldenrestrukturierung) des Kreditgebers,
der Baufirma oder des Betreibers sowie bei einem Projektabbruch.

Abgeltung von politischen Risiken

Risiko einer Entschadigung bei einem «versicherten» Vorfall, z. B. wenn aufgrund politischer
Entscheide trotz erteilter Bewilligung nicht gebaut werden kann oder trotz Einhaltung der Sicherheits-
vorschriften abgestellt werden muss.

Preisgarantien
(meist «contract for difference» CfD)*

In Europa allgemein Ublich sind heute CfDs mit Preisschwelle (vgl. Kapitel 10). Der Staat Gbernimmt
sozusagen das Risiko tiefer Strompreise, kann aber bei hohen Strompreisen profitieren.

Versicherung bei grossen Unfallen
(aktuelle Regel in der Schweiz)

Folgekosten bei Unfdllen, die Uber die Versicherungssumme von 1,2 Mrd. EUR und den Beitrag von
300 Mio. EUR durch die BrUssel-Konventionsstaaten sowie danach die Zahlungsfahigkeit des
Betreibers hinausgehen, werden vom Staat subsidiar Ubernommen.

Ohne EU-Stromabkommen: Bereitstellung
Back-up-Produktionskapazitaten’

Ohne Integration in den europdischen Strommarkt brduchte es Back-up-Produktionskapazitaten
(so hoch wie die KKW-Leistung) fur die Sicherung der Netzstabilitat bei einem ungeplanten Ausfall
eines KKW.
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13 Anhange

Von den kleinen modularen Reaktoren der Generation I11/
III+, das heisst mit der grundsétzlich gleichen Technolo-
gie mit Wasserkiihlung wie die grossen Reaktoren, gibt es
einen in Betrieb stehenden Prototypen in Russland. Zu-
sdtzlich ist ein gasgekiihlter SMR der Generation IV in
China in Betrieb. In anderen Landern, auch in Europa
und Nordamerika, befinden sich SMR von zahlreichen
Firmen in Entwicklung. Mit dem Bau des am weitesten
fortgeschrittenen Reaktors von NuScale wurde vor ei-
nigen Jahren in den USA begonnen. Das Projekt wurde
jedoch wegen Kosteniiberschreitungen und mangelnder
Rentabilitdt abgebrochen.® Vor kurzem wurde mit dem
Bau des Prototyps von GE-Hitachi in Kanada begonnen.
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Einige weitere Projekte sind ebenfalls relativ weit fortge-
schritten, mit dem Bau der Prototypen wurde aber noch
nicht begonnen.

Tabelle 5 fasst den Projektstand und die aktuell (Stand
Juni 2026) geschétzten Kosten der vier am weitesten ent-
wickelten Designs von wassergekiithlten SMR ausserhalb
von China und Russland zusammen.

Erfahrungen zu Bauzeit und -kosten in Europa und den
USA sind noch kaum vorhanden. Zurzeit entwickelt eine
grosse Zahl von Firmen unabhéngig ihr eigenes Design.
Eine moglichst breite Standardisierung des Designs oder
wenigstens die Konzentration auf nur wenige Designs
gibt es bisher nicht.

Tabelle 5: Projektstand und geschétzte Kosten (Stand Juni 2026) der am weitesten entwickelten Designs von wassergekihlten kleinen modularen

Reaktoren (SMR) ausserhalb von China und Russland.

Design Projektstand

Publizierte Kostenschatzungen

Rolls Royce SMR (470 MW)

Drei Einheiten in Wylfa/GB; Bau noch nicht begonnen,
vorgesehene Inbetriebnahme Anfang 2030er Jahre.

Noch nicht definierts® ¢

NuScale US-460 (77 MW)

2030.

Das Projekt fur den ersten Prototyp in Idaho wurde
aufgrund zu hoher Kostensteigerungen vor Baubeginn
abgebrochen;*® Projekt fir eine eine Anlage in
Rumanien,% mit Inbetriebnahme stufenweise nach

11500 CHF/kW

GE-Hitachi BWRX-300

Vier Einheiten in Darlington/Kanada. Bau der ersten
Einheit hat begonnen und soll bis 2030 in Betrieb

11800 CHFz0u/KW fUr erste Einheit; 9500 CHF/kW

(300 MW)

genommen werden, alle weiteren folgen nach
Fertigstellung des ersten; (ein weiteres Projekt existiert
in Clinch River/USA).

pro Einheit fUr die letzten drei® (vorlaufige Schatzung)

Westinghouse AP-300
(300 MW)

Projekt fUr vier Einheiten mit Community Nuclear Power
in North Tees/GB, privat finanziert,® erste Inbetrieb-
nahme kénnte 2033 sein.

FUr Prototypen noch nicht bekannt (angestrebte Kosten
bei Serienproduktion 2700 CHF/kW?®*)
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Tabelle 6: Erfahrungswerte zu Bauzeiten und Gesamtbaukosten bei EDF und Westinghouse (Originalangaben zu Tabelle 1)

. . . Baukosten Baukosten effektiv

Anlage . Bauzeit geplant Bauzeit effektiv . .
Inbetriebnahme geplant (ohne/inkl. Kapitalkosten)
(Anzahl Reaktoren) (Jahre) (Jahre)
pro Reaktor pro Reaktor
EDF «EPR»
Taishan/CHI (2) 12-18/09-19 4 9,1/9,5
Olkiluoto/FIN (1) 1575 MW 05-23 4 17,9 2,3 Mrd. EURGes 9,5 Mrd. EURzxs/k.A.
Flamanville/FRA (1) 1630 MW 12-24 5 17,0 4 Mrd. EURz02 19,3/23,3 Mrd. EURz02s
Hinkley Point/GB (2) 1630 MW Im Bau 8 12 Mrd. GBP2gs (a. 25 Mrd. GBPaes/k.A.
. (Mitte bis Ende

Sizewell C (2) Geplant der 2030er Jahre) 19 Mrd. GBP2oa
Westinghouse «AP1000»
Hajyang/CHI (2) 10-18/01-19 4 9,1/8,7
Sanmen/CHI (2) 09-18/11-18 4 9,5/8,9
Vogtle/USA (2) 1117 MW 07-23/04-24 4 10,4/10,5 7 Mrd. USD K.A./17,5 Mrd. USD
Lubjatowo-Kopalino/POL (3)
1250 MW Geplant 8 64 Mrd. PLN

Eine Studie eines Professors der Kernforschung am Mas-
sachussetts Institute of Technology (MIT)* analysierte die
Kosten und die Griinde fiir die beobachteten Kosteniiber-
schreitungen der bereits gebauten AP1000-Reaktoren in
Vogtle (USA) und schétzt die méglichen Kostenreduktio-
nen fiir die ndchste Offerte von AP1000-Reaktoren am sel-
ben Standort ab. Die Studie berechnet dafiir Kosten von
8300 USD../kW. Dies entspricht einer Reduktion von
6700 USD/kW gegeniiber dem ersten Paar. Darin einge-
rechnet sind Einsparungen von ca. 3000 USD/kW auf-
grund a) der bereits etablierten Beschaffung und b) der Er-
fahrung des Personals aus dem ersten Bau sowie c) eines
konsistenten Rechtsrahmens und des standardisierten
(unverdnderten) Designs des ersten Reaktorpaars. Diese
Einsparungen wiirden fiir die Schweiz kaum zutreffen.
Dazu kommen Einsparungen von 3200 USD/kW, sofern
keine Anpassungen des Designs (z.B. durch zusétzliche
Anforderungen des ENSI) wiahrend der Bauphase erfolgen,
ein komplettes Design und eine vollstdndige Planung vor

Baubeginn vorliegt und letztere auch umgesetzt werden
kann sowie zwei Reaktoren am selben Standort gebaut
werden. Dies ist alles fiir die Schweiz theoretisch mog-
lich, aber nicht garantiert. Verzichtet man auf die fiir die
Schweiz kaum zutreffenden Abziige (a, b und c), so erge-
ben sich, mit den unsicheren Abziigen als Schwankungs-
bereich, Kosten zwischen 11300 und 14200 USD/kW.
Unter der Annahme, dass in der Schweiz an einem be-
stehenden KKW-Standort gebaut wird und die Finan-
zierungskosten dhnlich hoch sind wie bei den fertigge-
stellten Reaktoren in Vogtle (Faktor von ca. 1,2), ergeben
sich daraus totale Gesamtbaukosten von umgerechnet
zwischen ca. 11000 bis 14000 CHF/kW fiir ein néchstes
Paar AP1000. Nicht beriicksichtigt sind dabei die gegen-
iiber den USA hdoheren Arbeits- und Materialkosten in
der Schweiz. Unter der Annahme einer relativ geringen
Kosteniiberschreitung verglichen mit den bisherigen Pro-
jekten (bzw. einer entsprechenden Reserve) von 15 bzw.
30 % ergeben sich letztlich Gesamtbaukosten im Bereich
zwischen ca. 16 und 23 Mrd. CHF pro AP1000-Reaktor.
Diese Werte liegen in einem &hnlichen Bereich wie die
beiden Kostenszenarien dieses Berichts.
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