Marian Radetzki:

Uranium, A Strategic Source of Energy

Uranpriset steg under aren 1974—76
snabbt till noteringar dver 40 $/1b efter
att under en lang period ha legat konstant
omkring 8 $/1b. 1 Uranium, A Strategic
Source of Energy (Croom Helm, London
1981, £12.95) analyserar Marian Radetzki
uranmarknaden med huvudsyftet att geen
forklaring till denna prisexplosion. Lat
mig genast stiga att boken ger en god be-
hallning f6r lisare som inte tidigare spe-
cialstuderat uranmarknaden. Radetzki
besitter ingdende kunskaper om institu-
tionella férhallanden och har utnyttjat ett
mycket brett material, Dessutom fdrmed-
lar han sina insikter pa ett littillgdngligt
och intresseviickande sitt. Till de invénd-
ningar som kan riktas mot Radetzkis me-
tod aterkommer jag efter en redogorelse
for bokens innchall.

Situationen pa uranmarknaden vid 70-
talets bdrjan var huvudsakligen ett resul-
tat av viistvirldens nukleira upprustning
under 50- och 60-talen. F&r att garantera
att kdrnvapenprogrammets tidsplan skul-
le hillas gavs uranproducenterna mycket
formanliga priser, vilket ledde till en
snabb kapacitetsexpansion. Fran i stort
sett ingenting 1950 byggdes kapaciteten ut
till maximalt 44 000 (short) ton U,0, 1960,
De militira képen avtrappades under 60-
talet féir att upphora 1971. Liget ar 1970
var en gruvkapacitet pd 33 000 ton, en
produktion pa 24 000 ton och en f6rbruk-
ning i installerade civila reaktorer av en-
dast 12 000 ton. Denna &verkapacitet av-
speglas i prisutvecklingen, Under forsta
hilften av 50-talet lag priset ¢ver 30 $/1b
for att sedan successivt falla till 8 $/1b ar
1970 (i 1975/76 $).

De officiella prognoserna &ver kirn-
kraftsutbygganden visade vid denna tid-
punkt att uranférbrukningen redan 1975
skulle 8verskrida gruvkapaciteten. Mellan
1975 och 1980 skulle reaktorkapaciteten
och diarmed uranefterfrigan férdubblas
enligt OECD-prognosen 1970, Detta bor-
de dd ta sig uttryck i att priserna i kontrakt
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for uranleveranser i slutet av 70-talet lag i
nivi med den 13ngsiktiga marginalkostna-
den, d v s att de var tillriickligt hdga f6r
att motivera gruvkapacitetsexpansion,
Radetzki har gatt igenom olika bedém-
ningar av vad han kallar **incentive price”
och funnit att 15—19 $/1b kan vara ett
rimligt intervall, med det hdgre virdet
representativt for laghaltig amerikanskt
mineral. Emellertid ligger kontraktspri-
serna for 1980 under 10 $/1b dnda fram
till 1973. Radetzki tolkar detta som ett ut-
tryck for att producenterna antingen inte
var medvetna om prognoserna eller inte
tog dem pa allvar. En biittre hypotes kan-
ske ir att efterfragan holl sig inom kapaci-
teten.

Den faktiska utvecklingen kom sedan
inte att motsvara de optimistiska progno-
serna. OECD-prognosen 1973 var dim-
pad, och speciellt 1977 &rs prognos visade
pi nedgingen. [ denna prognos var kapa-
citeten fér perioden 1978—82 neddragen
med 46 procent gentemot prognosen 1973.
Tillbakagangen visas ocksi av antalet in-
gingna kontrakt pd reaktorer; 1972—74
placerades arligen dver 60 order medan
antalen far 1975—77 var 16, respektive 33
och 12. Radetzki framhiller tre faktorer
bakom denna nedging: den offentliga
regleringen av kiirnkraften hade blivit allt-
mer omfattande, prognoscrna dver elef-
terfragan hade skalats ner pa grund av den
svaga ekonomiska tillvixten, och, vilket
framhalls som det viktigaste skilet, opi-
nionen mot kdrnkraft hade vuxit sig stark.
Nedgingen sammanfaller emellertid i ti-
den med prisexplosionen, varfér man fra-
gar sig 1 vilken grad denna 4r orsak, Bris-
ten pa formell analys av efterfrigan gor
att Radetzkis pdstidenden blir svagt
forankrade.

Liget pA uranmarknaden 1973 beskrivs
av Radetzki som depressivt, utan inne-
boende tendenser till prisékningar. Fra-
gan ir emellertid om inte en analys av de
dynamiska egenskaperna hos uranmark-



naden ger vid handen att prisékningar Jitt
kan utldsas. Om efterfrigan mot slutet ay
70-talet nirmar sig kapaciteten, kan ter-
minspriset for, sig, 1980 stiga kraftigt.
Dettaleder till att urankdparna tikar efter-
frigan pa leveranser 1979 medan produ-
centerna flyttar dver utbud fran 1979 till
1980. Bade efterfrigan och utbud pressar
da 1979-priset uppit. Effekten kan fort-
plantas till 1978-marknaden och vidare s
att en prisdkning #ven kan utldsas pi
spotmarknaden.

Vad ger di Radetzki for forklaring till
att priset skot i héjden? Inte mindre &n tio
samverkande faktorer anférs. De kan in-
delas i fyra grupper:

I. Efterfragedkning pa grund av poli-
tiska besfut rérande den amerikans-
ka karnbrinsleindustrin,

2. Oljekrisen.

3. Urankartellen,

4, Utbudsreduktion pa grund av bl a
icke-spridningspolitik.

Jag skall hiir kort kommentera diskussi-

nen av de tre forsta grupperna.

De politiska beslut som fattades gillan-
de kirnbransleindustrin fick en mycket
stark effekt beroende pa den amerikanska
dominansen i detta produktionsled. Tre
saker intriffade: upparbetningsanligg-
ningar fordréjdes, den féreskrivna uran-
halten i restmaterialet vid anrikning hdj-
des och ett nytt mera bundet kontraktssys-
tem for anrikning inférdes, Radetzki be-
riknar att dessa tre faktorer bidrog med
efterfrigetiliskott pd 15 000, respektive
4 000 och 22 000 ton per ar omkring 1980.
Nigra fors6k att berikna bidraget till den
faktiska pris6kningen fran denna efter-
fragedkning gérs emellertid inte.

QOljekrisens effekter uppdelas pd en psy-
kologisk och en reell del. Den psykologis-
ka innebir en 6kad osikerhet som tar sig
uttryck i en dkad efterirdgan for lager. [
diskussionen av den reella effekten 4r Ra-
detzki oklar. Han diskuterar hur oljepris-
hdjningen leder till 8kade elpriser, varige-
nom vinster uppkommer hos kirnkraft-
producenterna, Frigan 4r vem dessa vins-
ter slutligen kommer att tillfalla. For att
uranproducenterna direkt skall kunna ta
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del av dem krivs ett kartellbeteende. Det-
ta betyder att det ir oegentligt att i detta
avseende behandla oljekrisen och uran-
kartellen som tva skilda faktorer. Dir-
emot dr det korrekt att oljekrisen i sig bi-
drar indirekt till ett hdjt uranpris genom
att den langsiktiga efterfragan 6kar.

Urankartellens bidrag till prishdjningen
behandlas mera som en teoretisk mojlig-
het in med inriktning pa att utréna om en
sddan mdjlighet féreldg och utnyttjades.
Denillustration i termer av efterfrage- och
marginalkostnadskurvor, som beledsagar
diskussionen, férefaller mest vara konst-
ruerad fér att uppna just den prisexplo-
sion som faktiskt kom till stind; nigon
empirisk bakgrund till kurvorna redovisas
inte.

Jag 4r nu beredd att framféra en princi-
piell inviindning mot Radetzkis bok. Ra-
detzki hiivdar att det dr tveksamt huruvida
en mer formaliserad analys eller tillaimp-
ning av ekonometriska metoder hade kun-
nat bidraga ytterligare eller till mer tillfor-
litlig insikt i uranmarknaden. Vad Radetz-
ki gjort i termer av ekonomisk analys ar
att han substantierat och i nigon man
kvantifierat de faktorer som generelit le-
der till prisbkningar: efterfradgetkning,
utbudsminskning och menopolisering,
F&r att kunna virdera vikten av de olika
faktorer som anférs maste analysen féras
vidare till empiriskt testbara modeller.
Dessa behdver inte vara av komplicerat
slag, men en central egenskap miste vara
att gora atskillnad mellan kort och lang
sikt. Dessutom #r den dynamiska konsis-
tensen en mycket viktig aspekt pd en
marknad som i s hog grad arbetar med
langtidskontrakt.

De invindningar som hir riktats mot
Radetzkis analys gor att jag tyvirr miste
konstatera att bokens virde som prognos-
instrument #r nagot begriinsat, Diiremot
4r boken en utmirkt introduktion till
uranmarknaden och bor till stora delar
kunna utgtra underlag fér den typ av ana-
lys jag efterlyst ovan.
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