Version 2017-11-10 Detta ar en hjalptext med ursprung ur FRAM-KLIV, ett projekt i
forskningsprogrammet Kraft och liv i vatten. FRAM-KLIV utfordes av Anthesis
Enveco AB tillsammans med forskare fran Handelshogskolan i Stockholm, Lulea
tekniska universitet och Sveriges lantbruksuniversitet i Umea.

7b.2-1 Val av samhallsekonomisk diskonteringsranta

Nedanstaende handlar om valet av rénta i ett samhallsekonomiskt perspektiv. Det finns flera skal till
att den rantan inte behover vara samma som kalkylrantan i en finansiell analys, se Johansson och
Kristrom (2016, avsnitt 4.4). I praktiken ar det ofta stora skillnader mellan foretags avkastningskrav
och den samhallsekonomiska diskonteringsranta som anvands i en CBA. Utgangspunkten for
diskussionen &r att nuvérdeskriteriet anvands, dvs. den strém av nyttor och kostnader som projektet
genererar i framtiden diskonteras till vad den ar védrd “idag”. Det finns dven andra ofta anvanda
investeringskriterier dar diskonteringsranta méaste anges, men nuvardeskriteriet dr det teoretiskt mest
tillfredstallande och skall anvandas i CBA.

Real vs nominell rinta

Réntan som har foreslds avser en realranta, dvs. effekter av inflation/deflation maste rensas bort (i
Sverige ar detta inte nagot storre problem i dagsldget pga. den laga inflationen). Man kan ocksa gora
kalkylen i nominella termer, vilket betyder att bade tiljare och naimnare i nuvéardesformeln ges i
nominella termer.

Olika diskonteringsfunktioner

A. Konstant ranta. Traditionellt har rantan i CBA varit i storleksordningen 4-10 % och konstant.
Idag ligger rekommendationerna snarast i intervallet 3-8 %, med ett intervall for europeiska
rekommendationer pa 3-5 %. Burgess och Zerbe (2011) finner i sin genomgang 6-8 %.

B. Raéntestege (Hyperbolisk diskontering). Detta bor anvdndas vid langsiktiga projekt (50+ ar) for
att ta hansyn till framtida generationer, dar nettokostnaderna framst faller pa en generation
och nettointakterna pa en annan. I bland annat England rekommenderas en réantestege, sa att
réntan faller 6ver tiden.

Val av diskonteringsrinta

Som utgangspunkt foreslas en konstant real diskonteringsranta om 3 procent, baserat pa en 6versikt i
Johansson och Kristrom (2016) och Trafikverkets (2016) rekommendation (3,5 %). Se tabell 1 nedan for
exempel pa diskonteringsréantor hamtat fran olika landers CBA-manualer. Se tabell 2 for foérslag pa
olika réntestegar.

Tabell 1. Exempel pa samhillsekonomiska diskonteringsréintor i olika linders CBA-manualer. Killa: Johansson och Kristrém (2016,
avsnitt 10.1).

Land Ranta Horisont
Frankrike 4% 30 ar max
Tyskland 3%

Norge 4% 40 ar max
UK 35% 30 3r max
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Tabell 2. Exempel pa réntetrappor. Killa: Johansson och Kristrém (2016, avsnitt 10.1).

Ar UK Ar Weitzman | Ar Norge Ar Frankrike
-30 35% -5 4% -40 4% -30 4%
31-75 3% 6-25 3% 40-75 3% 30- 2%
76-125 25% 26-75 2% 75- 2%

126- 2% 76-300 1%

200

201- 15% 301- 0%

300

300- 1%

Vi rekommenderar vidare att en kanslighetsanalys gors i vilken d@ven resultaten som uppkommer med
en mycket 1ag diskonteringsranta redovisas (i den s.k. Stern-rapporten om klimatet anvéandes 1,4 %,
vilket brukar anses vara mycket lagt) och en hogre pa ca 6-7 %. For utforlig motivering, se
genomgangen av litteraturen i Johansson och Kristrém (2016, s. 191-192).

Diskontering och risk

Det finns forslag till att hantera risk och diskonteringsranta pa ett integrerat sétt, dvs. en riskfaktor
kommer med som en faktor i sjdlva diskonteringen. Rekommendationen &r att inte blanda risk och
rénta pa detta satt, utan att hantera risk separat.

Dénjestudien. 1 fallet Donje valdes en diskonteringsranta pa 3 % baserat pa Europeiska kommissionens
rekommenderade modell samt varden pa konsumtionsdkning i Sverige. Att anvdnda en rantestege
ansags inte relevant i detta fall, eftersom projektet ar reversibelt och anvandningen av vattnet kan
andras nédr som helst i tiden.
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