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Bu tezin amaci, niikleer santrallerden iiretilen elektrigin birim maliyetinde (LCOE) en
biiyiikk paya sahip olan yatirim maliyetlerini etkileyen faktorler Gzerine kurulan farkli
senaryolar ile bu faktorlerin yatinm maliyetine ve LCOE’ye olan etkilerinin

incelenmesidir.

Bu calismada, niikleer santrallerin toplam yatirim maliyetinin ana unsuru olan finansman
maliyeti (insaat sirasindaki faiz) incelenmistir. Bu unsuru etkileyen faktorlerin insaat

stiresi ve takvimi, iskonto orani ve enflasyon oldugu belirlenmistir.



Akkuyu Nukleer Gug Santrali Projesinin toplam yatirrm maliyeti Akkuyu Nukleer Gug
Santrali Projesi Nihai Cevresel Etki Degerlendirme Raporu ve ilgili kaynaklardan alinan
veriler ile yukarda siralanan faktorlere gore bir Excel modeli olusturularak analiz
edilmistir. Elde edilen sonuglarla insaat sirasindaki faizin toplam yatirim maliyetine etkisi

ve toplam yatirim maliyetinin LCOE’ye olan etkileri degerlendirilmistir.

Toplam yatirim maliyetinin ve insaat sirasindaki faizin toplam yatirim maliyeti icindeki
paymnin Ve toplam yatirnrm maliyetinin LCOE’deki payinin insaat siiresine, borglanma
faizine ve dolayisiyla nakit akiglara uygulanan iskonto oranina ve enflasyona oldukca
duyarli oldugu gozlemlenmistir. En ylksek LCOE degeri 113,77 USD/MWHh, insaat
strasindaki faizin toplam yatirim maliyeti i¢indeki payinin en yiiksek degeri %19,67 ve
toplam yatirnrm maliyetinin LCOE’deki payinin en yiiksek degeri %85,63 olarak

hesaplanmustir.

Insaat sirasindaki faizin toplam yatirim maliyeti icinde hesaplanan pay: ve toplam yatirim
maliyetinin LCOE’de hesaplanan paymnn literatiirde verilen verilerle uyumlu oldugu
degerlendirilmistir. LCOE, 2020 yilinda baslayan Covid-19 Pandemisinin ekonomik
etkilerinin (enflasyon artisi) géz 6niinde bulunduruldugu senaryoda en yiiksek degerine
ulagmistir. Bu senaryonun analizi kapsaminda “Ttlirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Rusya
Federasyonu Hiikiimeti Arasinda Tirkiye Cumhuriyeti’'nde Akkuyu Sahasi’nda Bir
Niikleer Gii¢ Santralinin Tesisine ve Isletimine Dair Isbirligine Iliskin Anlasma”da 123,5
USD/MWh olarak belirlenen LCOE degeri 113,77 USD/MWh olarak hesaplanmistir.

(Unite 1 ve Unite 2’nin ortalamasidir).

Anahtar Kelimeler: Yatirim maliyeti, LCOE, TIC, IDC, Akkuyu NGS
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The aim of this thesis is to assess different scenarios based on the factors affecting
investment costs, which have the largest share in the unit cost (LCOE) of electricity
produced from nuclear power plants, and the effects of these factors on the investment
costs and LCOE.

In this study, the financing cost (interest during construction), which is one of the main
cost elements of the total investment cost of nuclear power plants, were examined. It was
determined that the factors affecting this cost element were the construction period and

schedule, discount rate, and inflation.



The total investment cost of the Akkuyu Nuclear Power Plant Project was analyzed as a
case study according to the factors listed above by creating an Excel model using data
obtained from the Akkuyu Nuclear Power Plant Project Final Environmental Impact
Assessment Report and relevant references. Based on the results obtained, the effect of
the interest during the construction on the total investment costs and the effects of the
total investment costs on the LCOE were evaluated.

It has been observed that the total investment cost, the share of the interest during
construction in the total investment cost, and the share of the total investment cost in the
LCOE are quite sensitive to the construction period, the interest rate for debts, and
therefore to the discount rate applied to the cash flows, and inflation. It is found that the
highest value of LCOE is 113.77 USD/MWAh, the share of interest during construction in
the total investment costs is 19.67%, and the share of the total investment cost in the
LCOE is 85.63%.

The calculated share of the interest during construction in the total investment cost and
the share of the total investment costs in the LCOE are comparable to the data provided
in literature. The largest raise in the LCOE was observed in the scenario that considers
the economic impact of the Covid-19 Pandemic. According to the analysis conducted for
this scenario, the LCOE, pre-defined as 123.5 USD/MWh in the “Agreement between the
Government of the Republic of Turkey and the Government of the Russian Federation on
Cooperation in Relation to the Construction and Operation of a Nuclear Power Plant at
the Akkuyu Site in the Republic of Turkey”, was calculated as 113.77 USD/MWh (as an
average of Unit 1 and Unit 2).

Keywords: Capital costs, LCOE, TIC, IDC, Akkuyu NPP
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1. GIRIS

Nkleer enerji, gelecegin diisiik karbon salimli enerji sistemlerinin 6nemli bir pargasidir.
Elektrik Ureten bir termal gii¢ santralinin maliyeti, santralin niikleer veya baska bir
teknoloji kullanip kullanmadigina bakilmaksizin, ¢ temel bilesenden olusur: yatirim
maliyetleri, isletme-bakim (O&M) maliyetleri ve yakit maliyeti. Yatirim maliyeti iKi
unsurdan olusmaktadir: Birincisi, santralin fiilen insa edilmesinin ne kadar stirdiigiinden
bagimsiz olarak ekipman, ingaat malzemeleri ve iscilik dahil olmak iizere tesisin insa
edilmesinin maliyetini ifade eden gecelik insaat maliyeti (OCC) ve ikincisi santrali insa

etmek i¢in toplanan fonlarin finansman maliyetidir (borg, 6z kaynak).

Finansman maliyeti, santralin insa edilmesi igin gereken siire ve kullanilan fonlarin
bilesik faiz oranindan etkilenir. Bu finansman maliyeti “insaat sirasindaki faiz” (IDC)

olarak adlandirilir.

Nikleer santraller igin seviyelendirilmis elektrik maliyeti (LCOE) ozellikle yuksek
yatirim maliyetlerinden etkilenmektedir. Yeni bir niikleer santral igin yatirim maliyetinin
LCOE’deki pay1 %80°den yiiksek olabilmektedir. Bu pay; faiz orani (agirlikli ortalama

sermaye maliyeti), insaat siiresi, enflasyon gibi faktorlere bagli olarak degismektedir.

Bu c¢alismada LCOE’de en yiiksek pay1 olan yatirim maliyetleri ve maliyet unsurlari
incelenmistir. Tiirkiye’de insaat1 devam eden Akkuyu Nikleer Glg Santrali (NGS) drnek
calisma olarak ele alinip yatirim maliyetinin bagli oldugu faktorler iizerine farklh
senaryolar kurgulanmistir ve bu faktorlerin IDC, toplam yatirim maliyeti ve LCOE

tizerindeki etkileri degerlendirilmistir.

1.1. Niikleer Santrallerin Maliyetini Olusturan Temel Unsurlar

LCOE, herhangi bir elektrik dretim tesisi icin temel ekonomik olglttur. Bir gugc
santralinin isletme 6mrii boyunca insa edilmesi ve igletilmesinin toplam maliyetinin, o

donem boyunca tesisin toplam elektrik ¢iktisina boliinmesiyle elde edilen degerdir [1].



Cizelge 1.1. niikleer santrallerin LCOE unsurlarini 6zetlemektedir.

Cizelge 1.1. Nikleer santrallerin LCOE unsurlar [2]
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Niikleer santraller i¢cin LCOE, reaktdr teknolojisine, santralin kuruldugu tilkeye, projenin
ve finansmanin yapisi gibi faktorlere baglidir. Kaynak [1]’deki verilere gore, %7 iskonto
orantyla, Rusya’da yeni yapilan bir VVER i¢in yatirnm maliyetinin LCOE’deki pay1
yaklasik olarak %64, yakit maliyetinin pay1r %12 ve O&M maliyetinin pay1 %24 tiir.
Isletmeden ¢ikarma maliyeti ise ihmal edilebilir diizeydedir. Bir bagka o6rnek olarak
Slovakya i¢in bakildiginda bu degerler yaklasik olarak sirasiyla %80, %9 ve %10’dur.
Isletmeden ¢ikarma maliyeti yine ihmal edilebilir diizeyde olup yaklasik olarak %1’ dir.

Kaynak [3]’teki bir ¢alismaya gore, yeni niikleer santrallerin maliyetine esas olarak
toplam maliyetlerin %72’sini yatirim maliyetleri olusturmaktadir. O&M maliyetleri
toplam maliyetlerin yaklasik olarak %16,6’sin1 temsil eder ve personel degisikliklerine,
kullanilan malzemelere ve egitim ihtiyaglarina ayrilan kiiciik bir kisim disinda sabit
olarak kabul edilebilir. Yakit maliyetlerinin toplam maliyet igerisindeki pay1 yaklagik
olarak %11,3’dur ve bu giderler iiretilen elektrigin miktarina gore degismektedir. Kalan
%0,1 isletmeden ¢ikarma maliyetlerine karsilik gelir. Son niikleer reaktdr tasarimlarin
uzun Oémurleri (tipik olarak 60 yil) gbz Oniine alindiginda, bu unsurun toplam maliyet
uzerinde ¢ok disiik bir etkisi oldugu goriilmektedir ve yukarda da belirtildigi tizere ihmal

edilebilir dlizeydedir.
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Sekil 1.1. Nikleer enerji tretim maliyeti 6rnek detay kirilimi [3]

Yukardaki verilere istinaden nukleer santrallerin maliyetlerinin 6zellikle yuksek yatirim
maliyetlerinin etkisiyle arttigi gorilmektedir. Burada, insaat maliyetleri ve gecikmeler
kilit parametrelerdir ve niikleer proje gecikmelerinin sonuglari iki yonliidiir. Oncelikle,
finansman iizerinde etkisi olmaktadir. Insaat siiresi ne kadar uzun olursa, biriken faizler
ve gereken sermaye o kadar yiiksek olmaktadir. Bu ek maliyetler, genel mali yuki
artirarak yatirimceilar igin algilanan riski yiikseltmektedir. Ek gecikmeler meydana
geldiginde, yatirnmcilar kartopu etkisi yuziinden daha yiksek getiri talep edebilmektedir.

Ayrica, insaat gecikmeleri gelir elde edilmesini geciktirmektedir [3].

Gecikmelerin insaat maliyetleri tizerinde ciddi bir etkisi s6z konusudur. Cogu niikleer
santral ingaat faaliyetleri yerinde gerceklestirilir ve onemli 6lciide insan giicii, dogas1
geregi sabit olan (6rnegin vingler) ve proje ortamindaki degisikliklere hizla adapte
edilemeyen agir ekipman gerektirir. Sonug olarak, gecikmeler sirasinda verimin diismesi

nedeniyle genel ingaat maliyetleri yukseltmektedir [3].

Bu etkiler, bir nikleer projenin yatirimcisinin higbir kar elde etmeden proje icin harcanan
miktar kadar gelir elde ettigi basabas noktasinina ulasilacak siireyi geciktrir. Ornegin, ii¢
yillik bir gecikme igin, basabas noktasina yaklasik on yil sonra ulasilir ve bu durum

nikleer yatirimlarin gekiciligini azaltmaktadir [3].



Bu nedenle iyi bir organizasyon ve planlama ile zamaninda tamamlama, yeni niikleer insa
maliyetini ve risk artisin1 sinirlamak igin etkili bir kaldiragtir. Yatirim maliyetleri, yeni
nlkleerin nihai maliyetlerinde ¢cok buyik oranda yer almaktadir ve bu sebeple, nikleer
teknolojiyi daha rekabetci hale getirmek igin yatirim maliyetlerini diigiirmenin Onemi
bayuaktar [4].

1.1.1. Yatirim Maliyetleri

Yatirim veya sermaye maliyetleri; saha hazirlama, insaat, imalat, isletmeye alma ve bir
niikleer santralin finansmanini igeren maliyetlerdir. Biiyiik 6l¢ekli bir niikleer reaktor insa
etmek, elektrik, sogutma, havalandirma, bilgi, kontrol ve iletisim saglamak igin binlerce
is¢i, yuksek miktarda ¢elik ve beton, binlerce bilesen ve birgok sistem gerektirir. Farkli
enerji Uretim teknolojilerini karsilastirmak i¢in yatirnm maliyetleri, tesisin Uretim
kapasitesi cinsinden ifade edilir (6rnegin, kilovat (kW) basina dolar olarak). Yatirim
maliyetleri, finansman maliyetlerinin dahil edilmesiyle ya da hari¢ tutulmasiyla
hesaplanabilir. Finansman maliyetleri dahil edildiginde, nlkleer santrallerin yatirim
maliyetleri santralin ingaat siiresine ve kullanilan faiz orani ve/veya finansman sekline

bagli olarak 6nemli 6l¢giide degismektedir [2].

Yatirim maliyetlerinin OCC ve finansman maliyetine gore bir 6rnek kirilimi asagida

verilmektedir.
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Sekil 1.2. Yatirnm maliyetlerinde OCC ve finansman maliyetinin pay1 [3]

1.1.1.1. Gecelik insaat Maliyeti

OCC, bir niikleer santralin yatinm maliyetinde gecikmeleri ve faizleri (finansman
giderlerini) dikkate almadan santralin bir gecede kuruldugu varsayimi ile hesaplanan
maliyettir. OCC, mithendislik, tedarik ve ingaat (EPC) maliyetlerini, kurucu maliyetlerini
(OC) (arazi, sogutma altyapisi, ilgili binalar, saha calismalari, salt sahalari, proje
yonetimi, lisanslama vb.) ve gesitli beklenmedik durumlarin maliyetlerini icerir. OCC’nin
yaklasik %80’i mithendislik, tedarik ve insaat maliyetleri (EPCC) ile ilgilidir ve bunlarin
yaklasik 9%70’1 dogrudan maliyetlerden (iscilik, malzeme ve bunlari monte edecek
endistriyel tesis ekipmani) ve %30’u dolayli maliyetlerden (denetim miithendisligi ve bazi
malzemelerle destek iscilik maliyetleri) olusmaktadir. OCC’nin kalan %20’si,
beklenmedik durumlardan ve OC’den olusmaktadir (esas olarak test sistemlerinin ve

egitim personelinin maliyeti) [2].

Cizelge 1.2. OCC’yi olusturan unsurlar [3] [4] [5]
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1.1.1.2. Finansman Maliyeti

Yiiksek yatirrm maliyeti ve uzun ingaat siireleri olan niikleer santrallerin genel olarak bir
kismi1 borg (kredi) ile bir kism1 da 6z kaynaklarla finanse edilir [6]. Bir niikleer santralin
ingaat stiresi genellikle ilk “niikleer betonun” dokiilmesi ile sebeke baglantisi arasindaki
stredir. Uzun insaat siireleri finansman maliyetlerini artirmaktadir. Elektrik Gretim
teknolojileri arasinda finansman maliyeti, yatirim maliyetlerinin profili nedeniyle nukleer
santrallerin ekonomisi i¢in olduk¢a 6nemlidir. Niikleer santraller, diger biiyiikk 6lgekli
elektrik Gretim santrallerinden daha karmasik bir yapiya sahip oldugu i¢in yatirim
maliyetleri yuksektir ve insa edilmesi daha uzun stirebilmektedir. Tipik olarak bir niikleer
santralin ingas1 bes yildan fazla zaman alirken, dogal gazla ¢alisan santraller genellikle
yaklasik olarak iki yil icinde insa edilir. Bir niikleer santral isletmeye alindiginda, niikleer

ingaatin yiilksek yatirnm maliyetleri, diisik ve istikrarli degisken maliyetlerle



dengelenmektedir, ancak dnceden yapilan ingaat maliyetlerini finanse etme ihtiyaci bir

zorluk teskil etmektedir [2].

1.1.2. Isletme Maliyetleri

Isletme maliyetleri, yakit ve O&M maliyetlerini icermektedir. Isletme maliyetleri, tesisin
elektrik iiretip iiretmedigine bakilmaksizin katlanilan “sabit maliyetler” ve ¢iktiya gore
degisen “degisken maliyetler” olarak ikiye ayrilabilmektedir. Isletme maliyetlerinin diger
elektrik Uretim teknolojileriyle tutarli bir sekilde karsilastirilmasi i¢in isletme maliyeti bir

elektrik birimine gore ifade edilir [2].

Sabit maliyetler, santralin elektrik Uretim diizeyinden bagimsiz olarak katlanilan
maliyetlerdir. Bunlar; ekipman, arazi, finansman, proje yonetimi, sebeke baglantis1 ve
guc santralinin ingas1 maliyetleridir. Bunlar genellikle kurulu kapasite birimi bagina (kW

veya megavat (MW) basina) ifade edilir [7].

o

Degisken maliyetler, ¢ikt1 degistiginde degisen maliyetlerdir. Bunlar yakit maliyeti, atik
yonetimi maliyeti, bazi O&M qgiderleri, tesislerin isletmeye alinmasi ve isletmeden
cikarilmas1 maliyetleri ve varsa karbondioksit emisyon iicretleri olarak bazi cevresel
maliyet tiirlerinden olusur. Bunlar tipik olarak iretilen elektrik birimi basina
(megavatsaat (MWh) basina) hesaplanir. Mevcut bir santrali elektrik {iretmek i¢in
kullanip kullanmamaya karar vermek gerektiginde sadece degisken maliyetler g0z Online

alinir. Buna kargin yatirim karari i¢in hem sabit hem de degisken maliyetler 6nemlidir

[7].

1.1.2.1. Yakiat Maliyeti

Niikleer santrallerde enerji kaynagi olarak uranyum kullanilmaktadir. Bu nedenle yakit
maliyeti diinyadaki uranyum fiyatlar1 ile dogru orantili olarak degismektedir [2].

Uranyum fiyatinin yakit maliyetine etkisi Sekil 1.3°te gosterilmistir.
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Sekil 1.3. Uranyum fiyatinin yakit maliyetine etkisi [2]

Yakit maliyeti; yakitin ¢ikartilip, islenip, omriinii tamamlamasina kadar gegen yasam
dongiisliniin asamalarinin toplam maliyetidir. Bu yasam dongiisiine “niikleer yakit
cevrimi” adi verilir. Niikleer yakit ¢evriminin “6n ucu” olarak adlandirilan siire¢ dort
asamadan olusur: Uranyumun reaktdrde kullanilmak amaciyla madenden ¢ikartilmasi,
dontistiiriilmesi, zenginlestirilmesi ve yakitin imalati. Santralin elektrik tretmeye
baslamasi1 ile beraber ortaya ¢ikacak olan kullanilmis yakit reaktérden cikartilir.
Depolama, yeniden isleme (secenek olarak), atik isleme ve gegici depolama gibi niikleer

yakit ¢cevrimin “arka ucu” diye adlandirilan siire¢ gergeklestirilir.

Ozetle, yakit maliyetleri uranyumun madenden ¢ikarilmasi, dondstiiriilmesi,
zenginlestirilmesi ve yakitin imalati; kullanilmis yakitin depolanmasi, secenege bagl
olarak yeniden islenmesi (secenek olarak), atiklarin islenmesi ve geg¢ici depolanmasi
asamalarmin maliyetlerini icerir. Asamalar arasi ulasim, yalnizca kii¢iik bir maliyet

paymi temsil eder [8].

Daha diisiik uranyum ve zenginlestirme fiyatlari nedeniyle yakit maliyetleri zaman i¢inde
sabit kalmistir. Yakit, onceki yillarda toplam maliyetin yaklasik %20’sini olustururken,

son yillarda nukleer yakit ¢cevrimi maliyetleri dnemli dl¢lide azalmistir (yaklasik %10



civarina) ve bu durum her tir nukleer santral igin yakit maliyetlerinin diismesini

saglamistir [9].

Kaynak [2]’ye gore, uranyum islenmemis haliyle toplam yakit maliyetinin yaklasik

%41’ini olustururken, zenginlestirme yaklasik %31’ini olusturmaktadir.

0
/016,00 = Radyoaktif atik fonu
%41,00 . %8,00 = Fabrikasyon
Zenginlestirme
Dontistiirme
%31,00 = Uranyum

%4,00

Sekil 1.4. Yakit maliyetinin 6rnek detay kirilimi [2]

Dinya Enerji Konseyi’nin bir arastirmasina gore [9], yakit maliyetleri {izerindeki en
biiyiik etki uranyum fiyat1 ve zenginlestirme fiyatindan kaynaklanmaktadir. Uranyum
fiyatindaki %100’liikk bir artis toplam yakit fiyatinda %57°1ik bir artisa neden olurken,
zenginlestirme fiyatindaki %100’liikk bir artis toplam yakit fiyatinda %28’lik bir artisa
neden olmaktadir. Ayrica, niikleer yakit {iretmenin bilesen maliyetleri (doniisim,
zenginlestirme ve imalat) 6nemli 6l¢lide degismez. Bu nedenle, uranyum fiyatindaki
artiglarin toplam isletme maliyeti (zerindeki etkisi kucuktir. Buylk bir basingli su
reaktori (PWR) i¢in uranyum fiyatindaki bes katlik bir artis, yakit maliyetini yalnizca iki

katina ¢ikaracaktir.

Asagidaki sekil, uranyum, zenginlestirme, yakit imalat ve doniistirme fiyatlari mutlak
degerin iki kati artirllip, yar1 yariya disiiriildiiglinde niikleer yakit maliyetlerinin

hassasiyetini gostermektedir [9].
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Sekil 1.5. Yakit maliyeti hassassiyeti [9]

1.1.2.2. isletme-Bakim Maliyeti

O&M maliyetleri, toplam isletme maliyetinin yaklasik %60-70’ini olusturur ve tesisin
elektrik tretip tiretmedigine bakilmaksizin katlanilan sabit maliyetler ve ciktiya gore
degisken maliyetler olarak ayrilabilir. Bu maliyetler; nikleer santrallerin emre amadeligi,
bir Ulkedeki guvenlik diizenlemeleri ve farkli tilkelerdeki is¢ilik maliyetlerine gore

degisiklik gostermektedir [9].

O&M maliyet kalemlerine isgiiciine yapilan harcamalar (brit Ucretler, sosyal givenlik
katkilari, vergiler vb.), sarf malzemeler, ekipmanlar, yiklenici hizmetleri, nikleer sigorta
ve lisanslama ve diizenleyici ticretler 6rnek gosterilebilir. Ongorillemeyen veya
planlanmayan herhangi bir yeni duzenleme veya yonetim gereksinimi, O&M

maliyetlerini ve personel planlarini da etkileyebilmektedir [10].

O&M maliyetleri iilke karsilastirmalarinda 6nemli Olgiide farklilik gosterir ve biiylik
oOl¢iide tesisi yoneten sirkete (kurucuya) baglidir. Artan isletme deneyimi ve daha verimli
bir yonetim sayesinde O&M maliyetlerinin disiiriilmesi veya dengelenmesi

saglanmaktadir. Emre amadelik, niikleer igletme maliyetlerini diisiirmede 6nemli bir

10



faktordur; daha ylksek emre amadelik, elektrik iiretiminde bir artisa neden olur ve

dolayisiyla sabit maliyetleri dagitmak i¢in daha ylksek ¢ikt1 saglar [9].

Yillik O&M maliyetleri, tesisin biiyiikliigii veya elektrik ¢iktisinin seviyesi ile yakindan
baglantili degildir. Yiik faktoriiniin toplam maliyet {izerindeki faydasini en iist diizeye
¢ikarmak i¢in, kuruluglarin temel yik i¢in daha biiyiik tesisler kullanmasi ve dolayisiyla
getiri oranmni iyilestirmesi gerekmektedir. YUk faktorl, emre amadelige bagli olarak
(6rnegin, yeniden yiikleme, inceleme veya bakim) bir dizi biiyiik 6l¢iide dngoriilebilir
kesintiden etkilenmektedir. Bunlar tesisin 6mri boyunca meydana gelmektedir ve O&M
stratejisinden etkilenmektedir. Uluslararas: agidan, %90’1 asan emre amadelik oranlari,
oncelikle yakit ikmali i¢in daha kisa kesintiler olmasi nedeniyle giderek daha yaygin hale
gelmektedir. Operatorlerin tecrilbe kazanmasiyla Amerika Birlesik Devletleri (ABD),

kapasite faktorl performansini 6nemli 6l¢iide iyilestirmistir [9].

O&M maliyetleri, yakit ve kullanilmis yakit (atik yonetimi dahil) maliyetleri arasindaki
denge bir tesisin yasiyla iliskilidir. Tesisler yaslandikca O&M maliyetleri artma
egilimindedir [11].

1.1.3. lisletmeden Cikarma Maliyeti

Bir nlkleer tesisin isletmeden ¢ikarilmasi yasam dongiisiiniin son adimidir. Bu siireg, tim
niikleer ve radyoaktif maddelerin tesis disina ¢ikarilmasini, tesisin sokiimiinii ve sahanin
dizenleyici kontrolden ¢ikarilmasini igermektedir ve bu siirece iliskin maliyet de bu
faaliyetlerin maliyetini kapsamaktadir. Cogu tlilkede, isletmeden ¢ikarma maliyetlerinden
isletmeci sorumludur. Isletmeden c¢ikarmanmn toplam maliyeti, programm ¢esitli
asamalarinin sirasina ve zamanlamasina baglidir. Maliyet tahminlerinde ve gecerli
indirim oranlarinda belirsizliklere izin verilse de, isletmeden ¢ikarma maliyeti toplam
elektrik Uretim maliyetlerinin sadece kiigiik bir kismimi etkilemektedir ve son nikleer
reaktor tasarimlarin uzun Omiirleri géz oniine alindiginda ihmal edilebilir duzeydedir
[12].
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Finansman yontemleri iilkeden iilkeye degismektedir.

e Tesis faaliyete gecmeden 6nce isletmeden ¢ikarma maliyetlerini karsilamak i¢in
paranin ayri bir hesaba yatirildigi 6n 6deme yontemi.

e Harici amortisman fonu (niikleer enerji vergisi): Bu fon, yillar iginde tiiketicilere
uygulanan elektrik tarifelerinin belirli bir yiizdesinden olusur. Gelirler, kamu
hizmetinin kontrolii disinda bir giiven fonuna yatirilir. Bu, reaktoriin isletme 6mri
boyunca isletmeden ¢ikarma maliyetini karsilamak i¢in yeterli fonun ayrildigi
ABD sistemidir.

e Hizmetin temerriide diismesi durumunda dahi isletmeden ¢ikarma maliyetlerinin
karsilanacagini garanti etmek i¢in hizmet kurulusu tarafindan satin alinan kefalet

fonu, akreditif veya sigorta [12].

Niikleer Diizenleme Kanunu’na [13] gore, Tirkiye’de yetkilendirmeye tabi bir faaliyet
sirasinda radyoaktif atik {ireten ve bir niikleer tesis isletmek {izere yetkilendirilen kisiler
Bakanlik merkez muhasebe birimi nezdinde agilacak isletmeden ¢ikarma ve radyoaktif
atik yonetimi 6zel hesabina ayr1 ayr1 katki pay1 6demesi yapmakla yukimliddr. Nikleer
santraller icin bu hesaplara 6denecek katki paylar1 Uretilen birim elektrik (kilovatsaat
(kWh)) basina belirlenmektedir. Bu katki paylart her yil gbézden gegirilecektir ve

ongoriilen giderleri karsilayacak sekilde giincellenecektir.

Akkuyu NGS tarafindan iiretilen elektrigin alimi ve satigina iliskin Akkuyu Niikleer A.S.
ve Elektrik Uretim Anonim Sirketi (EUAS) arasindaki Elektrik Satin Alma Antlagmasi
(ESA) cercevesinde EUAS tarafindan alinan elektrik igin yukarda bahsi gecen katki
paylar1 0.15 USD/MWh olarak belirlenmistir [14].

1.1.4. Dis Maliyetler

D1s maliyetler herhangi bir gli¢ santralinin insas1 ve igletilmesine dahil edilmemektedir
ve elektrik tiiketicisi tarafindan degil, genel olarak toplum tarafindan 6denir. Dis
maliyetler, saglik ve gevre ile ilgili olarak fiilen katlanilan ve 6l¢iilebilir ancak elektrigin

maliyetine dahil edilmeyen maliyetler olarak tanimlanmaktadir [2].
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1.1.5. Diger Maliyetler

Guvenilir bir elektrik arz1 saglamak i¢in, ¢ogu zaman iiretim yapan tesislerde yakit ikmali
veya bakim kesintilerini karsilayacak rezerv kapasite olmalidir. Elektrigin iiretildigi
yerden ihtiyag duyulan yere iletilmesi i¢in de Onlem alimmalidir. Yedekleme ve
iletim/dagitim tesislerinin saglanmasinda ortaya c¢ikan maliyetler sistem maliyetleri

olarak bilinmektedir [2].

Sistem maliyetleri, herhangi bir gu¢ santralinin insas1 ve isletilmesinin digindadir, ancak
genellikle iletim ve dagitim maliyetinin bir parcasi olarak elektrik tiiketicisi tarafindan
Odenmesi gerekir. Nikleer santrallerde sistem maliyetleri, planli veya plansiz olarak

periyodik kesintileri karsilayacak yedek kapasite ihtiyaci ile ilgilidir [2].
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2. NUKLEER SANTRALLERIN YATIRIM MALIYETLERI

Bu bolimde Bo6lim 1.1.1°de bahsi gegen OCC ve finansman maliyetleri
detaylandirilmigtir. Yatirim maliyetini ifade etmenin bir¢cok yolu bulunmaktadir ve
literatiirde farkli tanimlar1 mevcuttur. Bu tanimlar ve detay kirilimlar Bolim 2.1°de
verilmektedir. Yatirim maliyetinde pay1 olan IDC’nin detaylari ve bagli oldugu faktorler
Boliim 2.1.2°de agiklanmaktadir. IDC’nin hesaplanmasinda biiyiik bir rolii olan iskonto

orant ile ilgili bilgiler Boliim 2.1.2.1°de verilmektedir.

2.1. Nukleer Santrallerin Yatirnm Maliyetlerini Olusturan Unsurlar

Literatlirde yatirrm maliyeti veya yatirim giderleri (CAPEX) i¢in maliyet unsurlari kesin
olarak tamimlanmamustir. Bununla birlikte, [15] tarafindan kullanilan tanim en yaygin
olarak kullanilan tanimdir ve bu calismada bu tanim kullanilmistir. Bu kaynaga gore

oOnerilen kirilim asagidaki gibidir:
(Toplam) yatirim maliyeti (TIC)
e OCC,

e IDC - “finansman maliyeti” olarak da adlandirilir ve Bolim 1°de genellikle bu

sekilde anilmistir.

OCC
e EPCC,
e OC - biiyiik kism1 ingaat dncesi maliyetler,
e Beklenmedik giderler.

OCC, harcamanin tamami “bir gecede” harcanmig gibi hesaplanan bir maliyettir ve
IDC’yi harig tutar [15].

TIC’nin detay kirilimi i¢in bir 6rnek asagidaki sekilde verilmektedir [3].
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Sekil 2.1. TIC igin 6rnek detay kirilim [3]

D’haeseleer [16] asagida agiklanan ve Sekil 2.2°de gosterilen maliyetlerin benzer bir

dokimand 6nermektedir.

e Ciplak insaat maliyeti (BEC): Bu maliyet, siire¢ ekipmani, santrali destekleyen
altyapt ve saha i¢i tesisler ve insaat icin gerekli olan isgiicliniin dogrudan ve
dolayli maliyetlerini kapsar. BEC, gecelik maliyettir ve baz alinan yil i¢in dolar

cinsinden ifade edilir. (Baz alinan y1l, sermaye harcama déneminin ilk yilidir).

e EPCC: Bu maliyet hem g¢iplak ingaat maliyetini hem de EPC yuklenici
hizmetlerinin maliyetlerini kapsar. EPC hizmetleri; miihendislik ve tasarim, proje
yonetimi ve denetim, kalite kontrol ve isletmeye alma hizmetlerini icerir. EPCC,

gecelik maliyettir ve baz alinan yil i¢in dolar cinsinden ifade edilir.

e Toplam tesis maliyeti (TPC): TPC, EPCC ve beklenmedik giderleri
kapsamaktadir. Bu maliyet, gecelik maliyettir ve baz alinan yil i¢in dolar

cinsinden ifade edilir.

o Toplam gecelik yatirim (TOC): Bu maliyet, TPC yaninda kurucu giderleri dahil
olmak iizere biitiin diger gecelik maliyetleri kapsar. TOC, gecelik maliyettir ve

baz alinan yi1l i¢in dolar cinsinden ifade edilir.

e Toplam harcanan sermaye (TASC): TASC biitin sermaye/yatirim
harcamalarinin toplamidir. Eskalasyonu ve IDC’yi dahil eder. Toplam harcanan

sermaye, sermaye harcama dénemi boyunca karma, cari yil dolar cinsinden ifade
edilir [16].
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Sekil 2.2. CAPEX maliyet unsurlar1 [16]

2.1.1. Gecelik insaat Maliyetinin Unsurlar

OCC; EPCC’yi, OC’yi ve beklenmedik giderleri kapsamaktadir.

2.1.1.1. Mihendislik, Tedarik ve Insaat Maliyeti

Bu kategori, proje planlama, satin alma, insaat, isletmeye alma ve tesis operatoriine devir
ile ilgili tim faaliyetleri icermektedir. Sonug olarak, bu kategori bir nlkleer projenin

OCC’sinin ¢ogunu ve ayni derecede dnemli olarak risklerin ¢ogunu kapsamaktadir [4].

EPCC, Cizelge 1.2°de gosterildigi gibi dogrudan ve dolayli maliyetler olarak iki grupta
incelenmektedir [3]. Blyuk olglde, dogrudan maliyetler BEC art1 OC dogrudan maliyet
kism1 ile uyusmaktadir. Dolayli maliyetler genellikle yonetim, denetim vb. gibi

“hizmetlere” atifta bulunmaktadir.
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Ek olarak, son on yilda gergeklestirilen ¢esitli kamu EPCC tahminlerinin istisareleri, EPC
alan1 i¢indeki dogrudan ve dolayli maliyetlerin dagilimin1 ve gelisimini gdstermektedir
(Sekil 2.3). Son niikleer projelerin yatirim egilimini takiben, EPCC istikrarl1 bir sekilde
artmistir, ancak bu maliyet asimlarinin ana nedeni dolayli maliyetler oldugu

degerlendirilmistir [3].

B Dogrudan = Dolayh

5.000
@ 4.500
4.000

2 3.500
=2 3.000
$ 2.500
g 2.000
g 1.500
O 1.000
& 500

2009 2010 2012 2014 2016 2018

KW

/

o

Sekil 2.3. Dogrudan ve dolayli maliyetlerin yillar i¢indeki degisimi [3]

2.1.1.2. Kurucu Maliyetleri

OC’nin literatiirde birkag¢ tanimi1 mevcuttur. Kapsam, EPC s6zlesmesi disinda kurucu
tarafindan hangi maliyetlerin karsilandigina baglhdir [16]. OC’nin bazi tanimlar

asagidaki gibidir:
1. Larsson [17] “insaat 6ncesi maliyetleri” OC ile tanimlar; boylece arazi maliyeti,
saha ¢alismalari, salt sahalari, lisanslama ve izinler, vb. unsurlara etkin bir sekilde

atifta bulunur.

2. OC; gelistirme maliyetlerini, on fizibilite ve mihendislik ¢alismalarini, gevre
calismalar1 ve izinleri, yasal Ucretleri, sigorta maliyetlerini, insaat sirasindaki
emlak vergilerini ve yakindaki bir elektrik iletim sistemine baglanti dahil elektrik

ara baglant1 maliyetlerini kapsamaktadir [18].
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3. OC’nin genel yonetim maliyetinden, isletme Oncesi donemde ortaya cikan
maliyetlerden,  arastirma-gelistirme  harcamalarindan, yedek  pargalar
maliyetinden, saha sec¢imi, satin alma, lisanslama ve halkla iligkiler ile ilgili

yapilan harcamalardan ve vergilerden olustugu varsayilir [19].

Farkli kaynaklara gore, OC’nin yatirirm maliyeti unsurlarinin ig¢indeki payir ortalama
olarak %15 ile %20 arasinda degismektedir [16].

2.1.1.3. Beklenmedik Giderler

Riskleri hesaba katmak, beklenmedik durumlarla basa ¢ikmanin bir yoludur. ABD Ulusal
Enerji Teknolojisi Laboratuvart (NETL), siire¢ ve proje belirsizliklerini, tam bir proje
tanim1 ve mithendislik eksikligi nedeniyle kacirilan veya ongoriilemeyen beklenmedik
giderleri hesaba katmak igin tahminlere dahil etmektedir. Maliyet tahmininin yapildig:
tarihte acikga belirlenemeseler de, bu tiir maliyetlerin muhtemel oldugunu ve

gerceklesmesinin beklendigini gegmis tecriibeler ve deneyimler gostermistir [20].

Bircok ingaat projesinden elde edilen bilgi ve tecrubeler yeni tahminlerin dogrulugunu
artirdigindan ve dolayisiyla beklenmedik durum potansiyelini azalttigindan, beklenmedik

durumlarin sayist da projeler olgunlastik¢a netlesir ve diser [16].

2.1.2. insaat Sirasindaki Faiz

IDC veya siklikla anildig1 gibi “finansman maliyeti” ingaat sirasinda alinan bor¢ igin
0denen faizdir ve ayn1 zamanda 6z sermaye yatirimcilarina kabul edilebilir bir getiri orani
saglamay1 da icerir. Bagka bir deyisle, henuz gelir elde edilmeyen insaat siiresinde
kullanilan paranin maliyetidir. Insaat siiresi arttik¢a ddenecek faiz oranimin artmasindan

dolay1 ingaat siiresi 6nemli bir faktordiir [5].

IDC, ilk yatirrm maliyeti yiiksek olan niikleer santraller i¢in énemli bir kalemdir. Risk
algist bor¢ olarak kullanilan paranin maliyetini belirleyen unsurlardan biridir. Risk

algisini etkileyen faktorler igin ise iilkenin genel ekonomik durumu, yasal ve duzenleyici
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altyap1 (hazirligi ve olgunlugu), ulusal enerji politikalarinin tutarliligi ve siyasi ortam gibi

ornekler verilebilir [3].

IDC asagidaki gibi hesaplanabilir [16].

CcT

IDC = 0CC * [z W, (1 + X)CT-(k-1) _q
k=1

Burada, OCC gecelik insaat maliyetini, CT insaat siiresini, W k y1linda harcanan toplam

yatirimin fraksiyonunu ve X iskonto oranini ifade etmektedir.

IDC’yi hesaplarken, Wx ve r’nin her ikisinin de nominal veya gercek terimlerle ifade
edildiginden emin olunmalidir. Ayrica niikleer santral projelerinin iskonto oranina hassas

oldugu hususu da dikkate alinmalidir [16].

IDC’nin baglh oldugu faktorler [16] Sekil 2.4°te gdsterilmistir.

insaat Sirasindaki Faiz

Insaat siresi Insaat takvimi fskonto oran1 Enflasyon OCC referans yili

Sekil 2.4. Ingaat sirasinda ortaya ¢ikan faiz miktarmi etkileyen faktorler [16]

Bu konu ile ilgili Sekil 2.5’de gosterilen bir 6rnek verilmistir [16]. Enflasyon, yillik %2
olarak alinmistir. Bu 6rnege gore IDC, OCC’nin yaklasik olarak %20’sidir.
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Sekil 2.5. Bes yillik ingaat siiresi boyunca yapilan harcamalarin ve IDC ile enflasyonun

etkisi [16]

2.1.2.1. iskonto Oram ve Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Yatirnmcilarin  bir yatinm getirisi beklemesi (bu yatirnmin diger olas1 yatirim
secenekleriyle rekabet etmesi) ve kredilere faiz 6denmesi gergegi, paranin genellikle
iskonto orani ile ifade edilen bir zaman degerine sahip oldugu anlamina gelmektedir.
Genellikle sermayenin firsat maliyeti olarak kabul edilen iskonto orani, “agirlikli

ortalama sermaye maliyeti” (WACC) kavramu ile ele alinabilmektedir [21].

WACC asagidaki gibi hesaplanmaktadir [20].

Yabanct kaynaklar Oz kaynaklar

WACC = A-1)+71s sermaye

Tborg Toplam kaynaklar Toplam kaynaklar

Burada, rmor¢ borclanma maliyetini, rs; sermaye 02 Sermaye maliyetini ve T kurumlar vergisi

oranini ifade etmektedir. (Yukarida tanimlandigi sekliyle WACC, nominal bir orandir.)
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Bu c¢aligmada, yatirim maliyetinin net bugiinkii degerini hesaplamak i¢in iskonto orani

olarak WACC kullanilmustir.

Bir diger calismada insaat siiresine ve iskonto orani olarak ifade edilen sermaye

maliyetine bagli olarak IDC’nin TIC’deki icerisindeki pay1 gosterilmistir.

Cizelge 2.1. IDC’nin ingaat siiresine ve WACC’ye bagl olarak TIC’ye etkisi [22]

Insaat siiresi
WACC”
1 y1l S5yil 10 y1l
%5 %2 %12 %22
%10 %4 %22 %40
%15 %6 %30 %54

*: Bu oranlarin tim{ reel olup bu ¢aligmada nominal oranlar kullanilmistir. Yillik %3 enflasyon

ile %5 olan reel WACC’nin nominal degeri %8,15’tir.

2.2. Niikleer Santrallerin Yatirnm Maliyetlerini ve Insaat Siirelerini Etkileyen

Konular

Maliyet dokiim analizini tamamlayan, tarihsel ve yakin tarihli tiiriiniin ilk 6rnegi (FOAK)
proje deneyimlerinden 6nemli bilgiler elde edilebilir. Basarili ve zorlu projelerden

Ogrenilen dersler gozden gegirilerek bazi ortak maliyet etkenleri tanimlanmistir [3].

Maliyet etkenleri, belirli bir faaliyetle ilgili maliyet iizerinde bir tiir dogrudan veya dolayli
etkiye sahip faktorler veya olaylardir. Gecikmelerin ve maliyet asimlarinin olup

olmayacagim 6zellikle dort kategori belirlemektedir:
e Tasarim ve tedarik zinciri olgunlugu,
e Proje yonetiminin etkinligi,
e Niikleer giivenlik diizenlemelerinin istikrar1 ve ongoriilebilirligi,

e Politika cercevesi (siyasal liderlik ve ¢ok tiniteli projeler agisindan).
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Bu dort etken, maliyet analizlerinde dogrudan fark edilemez ve niceliksel inceleme ve
proje kosullarinin niteliksel analizi ile tamamlanmalidir. Niikleer projelerin karmagiklig
nedeniyle, bu faktorler i¢ ige ge¢mis durumdadir ve her bir maliyet etkeninin rollnd

belirlemek icin bir kok neden analizi yapmak zor olup bazi sezgisel yargilar gerckecektir

[3].

2.2.1. insaat Oncesi Tasarimin ve Tedarik Zincirinin Olgunlugu

Insaat baslamadan 6nce tasarimin ve tedarik zincirinin olgunlugu, yeni niikleer insa
projelerinin en 6nemli maliyet belirleyicileri arasindadir. Son FOAK projeleri, 6zellikle
tasarim olgunlugu eksikliginin OCC iizerindeki etkisi konusunda ilgili dersler
sunmaktadir. Avrupa ve Kuzey Amerika’daki AP1000 ve Avrupa Basingli Su Reaktori
(EPR) insaat projeleri, bu etkenin gecikmelerin ve maliyet agimlarinin ana nedenlerinden

biri oldugunu géstermektedir [3].

Niikleer projelerin 6l¢egi ve uzun insaat siireleri goz oniine alindiginda, tasarim tamamen
tamamlanmadan insaata baglanmasi zor gorinmektedir. Bu durum uygulamada nihai
yatirim Karart1 ile ingaat baslangig tarihi arasindaki siireyi azaltmak igin insaatin sonraki
asamalar1 i¢in ihtiya¢ duyulan bazi ayrintilarin insaat sirasinda tamamlanacagi anlamina

gelir. Ayn1t mantik tedarik zinciri i¢in de gegerlidir [3].

2.2.1.1. Insaat Oncesi Tasarimin Olgunlugu

Yeni bir reaktor tasarlamak, konsept tasarimdan ayrintili tasarima kadar birkag y1l alir.
Bir nukleer proje icin, bu genellikle birka¢ milyon (Mn) adam-saatlik muhendislik
calismalar1 ve yetkililer tarafindan sertifikalandirma gerektirir. Her hallikarda tasarim
ozelliklerini ayrintili tedarik zinciri gerekliliklerine ve her bir ingaat agsamasi i¢in planlara
doniistiirmek ve tasarimin olgun sayilmasi i¢in bir insaat ve is planinin gelistirilmesi
gerekir. Her kilit tasarim asamasi teknik, ticari ve diizenleyici faaliyetlerle

iliskilendirilmistir [3].
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Sekil 2.6. Tasarim aktivitelerinin kapsami [3]

Tasarimin yeterince olgun olmamasi, insaat sirasinda ¢ok sayida diizenlemeye yol
acabilmektedir ve niikleer projelerin karmasikligi ve Olgegi géz Oniine alindiginda,

gecikmelere ve maliyet asimlarina neden olabilmektedir [3].

2.2.1.2. Tedarik Zincirinin Yeterliligi ve Kabiliyetleri

Son FOAK projelerinde tasarim olgunlugu ile ilgili sorunlar, tedarik zinciri yeterlilikleri
ve kabiliyetlerindeki eksikliklerle birlesmistir. Ornegin, EPR projelerine bakildiginda,
Avrupa’da son 20 yilda niikleer santral insa edilmedigi goriilmiistiir ve bu durum tedarik
zincirinin yeterliligi ve kabiliyetleri konusunda olumsuz etkilere neden olmustur.
Yeterliligin eksik olmasi, onceki niikleer reaktdrlerin ingasinda yer alan isgiiciiniin
emekliye ayrilmasindan veya yeni niikleer projelerin yoklugunda baska endiistrilere
gecmesinden kaynaklanmustir. Kabiliyetler ile ilgili olarak, Avrupa niikleer tedarik
zincirinin canlandirilmasinda ve yenilik¢i tasarimlar ve giivenlik diizenlemelerindeki

degisikliklerle yeni gerekliliklerin uygulanmasinda da 6nemli zorluklar ortaya ¢ikmaistir.
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Tersine, Asya’daki (Oncelikle Cin ve Kore) son projeler, bu Ulkelerin yerel tedarik
zincirlerini  siirdirmek ve gelistirmek icin yeterince aktif niikleer programlar

stirdiirmelerinden yararlanmustir [3].

2.2.2. Proje Yonetimi ve Satin Alma

Proje yOnetimi, yeni bir niikleer santral insas1 i¢in gerekli tim organizasyon ve planlama
adimlarin1 kapsamaktadir. Satin alma (veya sozlesme) stratejisi, proje yonetim yapisi

satin alma kararlarini etkiledigi siirece bu genel ¢ergevenin bir pargasi olarak goriilebilir

3].

Proje yonetimi ve satin alma ¢ercevelerinin 6nemi goz ardi edilemez. ABD pazarindaki
maliyetlere iliskin bir EPIC [23] arastirmasi, bir FOAK tesisi icin OCC’nin 2004 ve 2011
yillar1 arasinda 2.000 ABD Dolar1 (USD)/kWe’den 4.210 USD/kWe’ye, yani %100’den
fazla arttigini tahmin etmistir (Sekil 2.7). Bu arastirma, yiikselen emtia fiyatlarindan
dolay1 OCC’nin 500 USD/kWEk arttig1 ve OC’nin de 350 USD/kWe yiikseldigi sonucuna
varmistir. Bununla birlikte, maliyetin artmasint en ¢ok etkileyen faktorler tasarimin
olgunlagmasi (tasarimlarin ABD gerekliliklerine uyarlanmasinin ek maliyeti), tedarike¢i

anlasmalar1 ve risk yonetimiydi [23].
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Sekil 2.7. OCC’yi artiran faktorler [23]

2.2.3. Diizenleyici Cercevenin istikrar1 ve Ongoriilebilirligi

Diizenleyici cergeveyle ilgili bir¢cok faktdr niikleer santrallerin insaat maliyetlerini
etkileyebilir. Ik olarak, giivenlik gerekliliklerinin diizeyi bir maliyet faktérii olabilir.
Three Mile Island ve Cernobil niikleer kazalarindan bu yana 3.nesil niikleer reaktdrlerdeki
geligsmeler, tasarim ve tedarik zinciri gerekliliklerini etkileyen ve genellikle maliyet
artiglarina neden olan gelistirilmis glivenlik standartlariyla sonuglandi. Bununla birlikte,
birgok durumda, tarihi ve yakin tarihli ingaat deneyimleri, insaat maliyetlerinde - ve
0zellikle maliyet agimlarinda - kilit bir faktoriin, kendi basina giivenlik gerekliliklerinin

seviyesi degil, daha ziyade istikrar1 ve 6ngoriilebilirligi oldugunu vurgulamaktadir [3].

Istikrarli bir diizenleyici gerceveye sahip olmak, giivenlik standartlarinin 6grenilen
dersleri, bilimsel ilerlemeyi ve glvenlik hedeflerinin genel olarak yeniden
degerlendirmelerini yansitacak sekilde gelistirilmedigi anlamima gelmez. Bunun yerine,
giivenlik gerekliliklerinde meydana gelebilecek degisiklikleri yeni bir niikleer santral
ingaat projesinin baglangicindan 6nce maliyetler ve gecikmeler izerinde 6nemli etkileri
olabileceginden dolay:r tahmin etmek oldukca onemlidir. Ozellikle yeni diizenlemeler,

mithendislik ¢alismalar1 i¢in gereken ayrintili teknik gerekliliklere direkt olarak
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uygulanmayabileceginden, yeni standartlarin veya diizenlemelerin ne zaman uygulamaya

konulacagmin 6ngoriilebilirligi de gok onemlidir [3].

2.2.4. Politika Cercevesi ve Paydaslarin Seferberligi

Basaril1 niikleer projeler, 6zellikle tedarik zincirinde ¢esitli paydaslar1 harekete gecirmek
adina yeterli goriiniirliik ve kesinlik saglamak i¢in gliclii ve tutarli siyasi liderlik
gerektirir. Uzun vadeli bir programin parcasi olarak yeni bir nukleer projenin

gelistirilmesi seri etkisini destekleyecektir ve boylece maliyeti diisiirebilmektedir [3].

2.2.4.1. Coklu Unite Projelerinin ve Seri Insaatinin Avantajlar

Birkag niikleer santral insa etmeyi diigiinen iilkeler i¢in, ¢ok liniteli ve seri insaat, insaat
maliyetlerini 6nemli 6l¢lide azaltabilir. Bu azalmalar, iyi tanimlanmis kaldiraglarla elde

edilir [4]:

1. Dolaylh insaat maliyetlerinin azaltilmasi yoluyla toplam insaat maliyetleri
azaltilabilir. Buna tasarim belgeleri, tasarimla ilgili giivenlik onaylar1 ve tedarik¢i
kalifikasyonu dahildir. Tek seferlik sahaya 0Ozel duzenleme, planlama ve
destekleyici altyapr maliyetleri birden fazla {initeye yayildigindan, ayni sahada

birden fazla Gniteye sahip projeler icin ek maliyet indirimleri de mumkuandur.

2. Deneyimler farkli projeler arasinda aktarilirken niikleer tedarik zincirini harekete
gecirerek toplam insaat maliyetleri azaltilabilir. Bu, 6zellikle bir kez onaylanmig
ve sorunsuz bir sekilde tekrarlanabilen yapim yontemleri i¢in gegerlidir. Deneyim
aktarimi ayrica ingaat siiresini kisaltir, bu da finansman maliyetlerini (IDC)

azaltabilmektedir.

Coklu Unite Etkisi:

Ayni sahada ayni tasarima sahip birkag reaktoriin insasi, reaktor basina diisen altyapi
gelistirme i¢in ortalama maliyetleri azaltir. Buna saha hazirlig: (6r. kazi isleri, yol erigimi)
ile baz1 altyapi (6r. sebeke baglantilart) ve ortak olabilecek ek binalar dahildir. Ek olarak,
ikili bir proje, iki (nite arasinda optimize edilebilecek daha verimli kaynak tahsisine

olanak taniyarak riskleri ve gecikmelerin etkisini azaltir. Ornegin, bir Unitede gecikme
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olmasi durumunda ekipler digerine yeniden tahsis edilebilir. Iki iinitenin yapimi arasinda
birkag aylik bir gecikme olacag diisiiniildiigiinde, gecikme riskinden kaginilarak birinci

Unite icin ihtiyac duyulan yedek parca ikinci Gniteden temin edilebilir [3].

Genel olarak, reaktorlerin ciftler halinde insa edilmesi ikinci reaktoriin maliyetini
yaklasik %15 oraninda azalttig: tahmin edilmektedir [4]. Ikinci ¢ift icin de %35 oraninda
ek bir maliyet diisiisii beklenebilmektedir.

Birlesik Arap Emirlikleri’ndeki 4 (Uniteli Barakah NGS Projesi, bu tur maliyet
diistislerinin basarili projeler i¢in daha da hizli olabilecegini gostermektedir (Sekil 2.8).
Bu proje, insaat ve satin almanin en iyi uygulamalarini igermektedir: birden fazla tnitesi
olan bir referans proje, kanitlanmig bir tedarik zinciri ve gucli bir genel proje liderligi.

Gogan’a [24] gore, maliyet birinci ve dordiincii tinite arasinda %50°den fazla diismiistiir.

= @ = 4 iinite/saha (sol cksen) = fp=e 2 inite/saha (sol eksen)

1 iinite/saha (sol eksen) ¢ Barakah (sag eksen)
100 &
S
90 \‘ 5000 g
80 o &
e 4000 3
70 - - w2
~ - - D
SO m——— - =
60 B e e TR ST b5
2 W= === -"H300 2
z E
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20 1000 5
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1. {inite 2. Unite 4. iinite 6. linite 8. iinite

Sekil 2.8. N Uniteli bir programda ortalama maliyetler [3]

Seri Etkisi:

Biiyiik projelerin gerceklestirilmesiyle ilgili tiim etkileri kapsayan bir terim olan seri
etkisi, cesitli ekonometrik ¢alismalarda gosterilmistir [25]. Seri etkisi yaratmak igin

serinin tm Unitelerinin tasariminda, lisanslanmasinda ve yapiminda kullanilacak teknik
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standartlar, kodlar ve normlar istikrarli olmalidir. Bu kosullardan herhangi bir sapma
oldugunda, Ornegin birden fazla iilkeyi kapsayan (ve dolayisiyla farkli giivenlik
otoritelerine ve yonetmeliklere tabi olan) veya farkli endiistriyel montaj hatlarina sahip

ingaat projelerinde seri etkisinin faydalarinin kaybedilmesi muhtemeldir [3].
Seri etkisi iki faktOre baglidir: program etkisi ve verimlilik etkisi [3].

e Program etkisi, projeyi yoneten ve reaktor insaatini denetleyen sirketin stratejik
kararlarindan kaynaklanir (6rnegin Fransa’da EDF). Program etkisi, seri halinde
insa edilmis tek bir reaktor modeli i¢in c¢aligmalarin, gelistirmelerin,
kalifikasyonlarin ~ ve  malzemelerin test edilmesinin tekdiizeliginden
kaynaklanmaktadir. Bu tek seferlik maliyetler hem ilgili inite sayisindan hem de
Unite boyutundan (nominal gii¢) bagimsizdir. Bununla birlikte, yeni bir tasarimin

yenilik derecesinden ve karmasikligindan giiglii bir sekilde etkilenirler.

e Verimlilik etkisi ¢ogunlukla tedarik zincirinde goriilir ve tedarik strecinde
verimlilik artis1 saglanabilmektedir. Bu, biiyiik lgiide tedarikgilerin bir dizi 6zdes
bilesen i¢in garantili bir siparisle elde ettikleri goriiniirliige baghdir. Bu
goriintirliik, kaynaklarin ve iiretim araclarinin planlanmasi ve kullaniminin

optimize edilmesini saglar.

Standartlastirilmig reaktorlerin seri yapiminin OCC iizerindeki etkisi, %15-20’lik maliyet
tasarrufu ile oldukga 6nemlidir [4]. insaat siiresi cok daha kisa oldugu i¢in zamana baglh
olan maliyetler (IDC) iizerindeki etkisi de 6nemlidir. Zamana bagli maliyet tasarruflar
OCC’deki azalmalarla birlestirildiginde, toplam maliyet %25-40 daha disiik

olabilmektedir.

2.3. Nukleer Santrallerin Yatirnm Maliyetinin Seviyelendirilmis Elektrik Maliyeti

Hesabindaki RolU ve Seviyelendirilmis Elektrik Maliyetinin Hesaplanmasi

LCOE, tesisin 0mrii boyunca yatirimcinin tiim maliyetlerini karsilamak icin ihtiyag
duyulan esdeger sabit fiyattir. Yaklasim, indirgenmis nakit akimi modeline
dayanmaktadir ve LCOE, tiim maliyetlerin (6z sermaye getirisi dahil) toplaminin
bugiinkii net degerinden, tesisin tiim igletme dmrii boyunca tiim gelirleri ¢ikarildiginda

sifira esit olmasi i¢in gereken yapay ve sabit bir fiyattir [16].
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LCOE hesabi i¢gin OCC ve bu maliyete eklenen IDC’nin hesaplanmasi gerekmektedir.
OCC’ye IDC eklenirken asagidaki faktorlerin 6nemli bir rolii vardir [16]:

Iskonto orani,

Enflasyon,

Tesisin ekonomik 6mru,

Insaat siiresi ve ilgili takvim.

Avrupa Birligi Konseyi [26], yillik gelirler ve sermaye kurtarma faktorinu (CRF)
kullanarak LCOE hesabi i¢in bir yaklasim sergilemektedir:

.%MC*ZQQWA1+XY““*XMRF+ FO
8760 * L 8760 * L

LCOE gy = +V0 + FCC

LCOE(CEU): [26]’ya gore seviyelendirilmis elektrik maliyeti (€/MWh)
SOCC: Spesifik gecelik insaat maliyeti (€/MW)

CT: Insaat siiresi

Wi k yilinda harcanan toplam sermayenin fraksiyonu

X: Iskonto orani

N: Santralin ekonomik/isletme 6mrii

CRF: Sermaye kurtarma faktor(

CRF — X1+ X))V
S (@A+XN-1

L: Yillik yik faktord (kapasite faktori)
FO: Yillik sabit isletme maliyeti (€/MWh)
VO: Yillik degisken isletme maliyeti (E/MWh)

FCC: Yillik yakit maliyeti (€/MWh)
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LCOE hesabi i¢in kullanilan diger bir yaklagim ise asagidaki gibidir [27].

1000

LEOEwr = 8766 h/yr)

[CD I+O]+FCC
* * — 4 —
* L K K

_ CRF T (1)

1-7 1-7\N

CRF — X1+ X))V
S (@A+XN-1

LCOE(MIT): [27]’deki yaklagima gore seviyelendirilmis elektrik maliyeti (mills/kWh)
ya da ($/MWh)

K: Santralin kapasitesi (kW)

L: Kapasite faktori

I: Santralin yatirim maliyeti (IDC dahil) ($)
O: Isletme-bakim maliyeti ($/y1l)

®: Faizleri karsilama orani (1/y1l)

N: Santralin ekonomik/isletme omrii (y1l)
X: Iskonto oran1 (WACC)

t: Kurumlar vergisi orani

CRF: Sermaye kurtarma faktor(

FCC: Yakit ¢evrimi maliyeti ($/y1l)

Isletmeden c¢ikarma maliyetleri, isletmenin baslangicina kadar iskonto ettirildiginde

ihmal edilebilir dizeydedir [16].
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3. AKKUYU NGS’NIN YATIRIM MALIYETI VE
SEVIYELENDIRILMIiS ELEKTRIK MALIYETI
ANALIZINDE KULLANILAN VERILER, YONTEM VE
SENARYOLAR

Bolim 3.1°de 6ncelikle Akkuyu NGS ile ilgili genel proje bilgilerinin yani sira santral
maliyetlerinin detay kirilimi, projenin finansal yapisi ve veriler gibi bu calismada
kullanilan bilgiler verilmektedir. Boliim 3.2’de TIC ve LCOE analizinde kullanilan
yontem ve girdiler, BoOlum 3.3’te ise bu ¢alismada ele alinan senaryolar

detaylandirilmaktadir.

3.1. Akkuyu NGS Projesi

Turkiye’nin ilk NGS projesi, Rusya ve Tiirkiye hiikiimetleri arasinda 12 Mayis 2010
tarihinde imzalanan bir milletlerarasi antlasma (IGA) ile Akdeniz kiyisindaki Mersin
ilindeki Akkuyu sahasinda baglamistir. (“Tirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti ile Rusya
Federasyonu Hiikiimeti Arasinda Tirkiye Cumhuriyeti’nde Akkuyu Sahasi’nda Bir
Niikleer Gii¢ Santralinin Tesisine ve Isletimine Dair Isbirligine Iliskin Anlasma”). IGA
Turkiye’de 21 Temmuz 2010°da ve Rusya’da 13 Aralik 2010°da onaylanmistir. IGA’ya
gore, Rusya Devlet Nikleer Enerji Kurumu (ROSATOM) ve Turkiye Cumhuriyeti Enerji

ve Tabii Kaynaklar Bakanligi, imzaci devletler adina sdzlesme taraflaridir [14].

Akkuyu NGS toplam 4.800 MW kapasiteli dort VVER-1200 reaktoriine sahip olacaktir
[14]. ik Unitenin insaatinin 2015 yilinda baslamasi, 5 yil insaatin ardindan sebekeye
baglanmasi planlanmaktaydi. Unitelerin beklenen émrii 60 yildir ve her iinitenin yilda

yaklagik 8.75 TWh iiretmesi beklenmektedir [28].

Diinyada “Yap, Sahip Ol, islet” (BOO) modeliyle insa edilen ilk NGS projesi Akkuyu
NGS insaat projesidir. Uzun vadeli sozlesme kapsaminda sirket, santralin tasarimi,
yapimi, bakimi, isletmeye alimi ve isletmeden ¢ikarilmasi gibi yiikiimliiliikleri

ustlenmektedir. Projenin yatirrm maliyeti, 20 milyar USD seviyesindedir [29].
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Cizelge 3.1. Akkuyu NGS ile ilgili genel bilgiler [28] [29]

Yasal Zemini

Rusya ile IGA (12 Mayis 2010)

Projenin Uygulama Modeli

BOO

Yukleniciler ROSATOM’a bagh kuruluslar
Ana Yuklenici Atomstroyexport

Toplam Kapasite 4800 MWe

Unite Sayisi 4

Reaktor Tasarimi VVER-1200

CAPEX

Yaklasik 20 milyar USD

Yillik Elektrik Uretim Miktar:

35 TWh (Her unite igin 8.75 TWh)

Isletme Siiresi

60 yil

Yeri

Akkuyu (Mersin)

2014 yilinda

6ngorilen takvim

Insaat Siiresi

2012-2014 (Hazirlik agamast)

2015-2019 (Unite 1), 2016-2020 (Unite 2),
2017-2021 (Unite 3), 2018-2022 (Unite 4)

Giuncel takvim

(planlanan)

2012-2018 (Hazirlik asamast)

2018-2023 (Unite 1), 2020-2024 (Unite 2),
2021-2025 (Unite 3), 2022-2026 (Unite 4)

Enerji Alim Anlagsmasinin Siiresi

15 yil

Cizelge 3.1’de gosterilen 2014 yilinda 6ngoriilen takvim proje gidisatina gore diizenli
olarak degismistir ve guncel takvime ait tarihler farklidir. Bu calisgma kapsaminda
kullanilan veriler 2012-2014 yillarina ait oldugundan dolayr 2014 yilinda 6ngoriilen
takvim kullanilmigtir. Calismanin bu projenin glincel takvimi ve gelecek diger niikleer

santral projeleri icin de anlamli olmasi1 adina maliyetlerin parasal sonuglarinin yani sira

incelenen IDC’nin TIC’ye ve TIC nin LCOE’ye orani da hesaplanip vurgulanmistir.
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3.1.1. Santral Maliyetleri
Unite 1, 2, 3 ve 4 igin tahmini santral maliyetleri ikiye ayrilmistir [30]:

1. Hazirlik, yonetim ve destek faaliyetleri,

2. Unite maliyetleri.

Hazirlik, yonetim ve destek faaliyetleri tniteler ig¢in ortaktir ve asagida siralanan

unsurlardan olugmaktadir [30]:
e Proje hazirlik ¢aligmalari,
e Miuhendislik alan arastirmasi,
e Lisanslama ve izinler,
e Arazi hazirlama calismalari,
e Proje yonetimi,
e Detay tasarim,
e Saha giivenligi,
e Personel egitimi,

e (esitli giderler.

Unite maliyetlerinin ise asagidaki unsurlar1 igerdigi varsayilmaktadir [30]:
e Uniteler icin ekipman tedariki,
e Unite insaati,

e Kurulum ve igletmeye alma.

Bunun yaninda, Unite 1 Unite 2 ile ve Unite 3 Unite 4 ile ortak yapilarin maliyetini

icermektedir. Unitelere gore proje maliyet dagilimi Sekil 3.1°de gosterilmektedir.
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%22

%16

B Projenin Hazirlanmasi, Yonetimi ve Destek Faaliyetler
m Unite 1 ve Ortak Tesis Binalart

= Unite 2

= Unite 3 ve Ortak Tesis Binalari

m Unite 4

Sekil 3.1. Unitelere gére proje maliyetinin dagilimi [30]

Ana faaliyetlere gore proje maliyetinin dagilimi asagidaki sekilde gdsterilmistir.

%6 %6

%4 940

B insaat ve Montaj ® Ekipman
E Baslatma ve Devreye Alma & Tasarim ve Miihendislik

® Proje YOnetimi E Diger

Sekil 3.2. Ana faaliyetlere gore proje maliyetinin dagilimi [30]

3.1.2. Projenin Finansal Yapis1

IGA [14] uyarinca:
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ESA’ya gore EUAS, Akkuyu Niikleer A.S.’den NGS’de iiretilmesi planlanan elektrigin
Unite 1 ve Unite 2 igin % 70’ine, Unite 3 ve Unite 4 igin % 30°una tekabUl eden sabit
miktarlarmni her bir Unitenin isletmeye alinma tarihinden itibaren 15 yil boyunca 123,5

USD/MWh ortalama fiyattan satin almay1 garanti etmektedir.

Birim fiyat; yatirnm maliyeti, sabit ve degisken O&M maliyeti ve yakit maliyetinden
olusmaktadir. Akkuyu Niikleer A.S. tarafindan yapilan tim yatirnm maliyetleri
(lisanslama ile ilgili harcamalar, gelistirme maliyetleri ve finansman maliyetleri dahil)
unitelerin isletmeye alinmasindan sonraki 15 yil iginde geri donecegi planlanmaktadir.
EUAS ve Akkuyu Niikleer A.S. arasinda mutabakata varilan tarife kademelerinde,
LCOE’deki yillik degisim, geri ddemenin saglanmasi agisindan, tavan LCOE 153,3
USD/MWh olmak (zere Akkuyu Nikleer A.S. tarafindan hesaplanacagi

ongorulmektedir.

Toplam proje maliyeti 20 milyar USD [30] olarak belirlenen Akkuyu NGS Projesi’nin
ana finansman kaynagi yaklasik 4 milyar USD [28] tutarindaki 6z sermaye finansmani ve
kredi finansmanidir. Kredilerdeki faiz oranlari yillik %7-8 araliginda ve kredilerin USD
cinsinden oldugu varsayilmistir. Insaat sirasindaki faiz aktiflestirilerek sirasiyla Projenin
sabit varliklarina eklenecektir [28] [30]. Bu ¢alismada, temel durum olarak kabul edilen

senaryoda kredilerin yillik faiz oran1 %7 olarak kabul edilmistir.

3.1.3. insaat Gecikme Riski

Insaat gecikmelerinin mali sonuglari, niikleer gibi yiiksek yatirrm maliyeti olan
teknolojilerin Gretilmesi icin Ozellikle 6nemlidir. IGA, bu masraflarin gecikmeden

sorumlu taraflarca karsilanacagini belirmistir ancak daha fazla ayrint1 verilmemistir.

Uzun bir ingaat siiresi finansman maliyetlerini yiikseltir ve dolayisiyla ekonomiyi etkiler.
Insaatin 2014 yili sonunda baslamasi halinde bes/alt1 yillik insaat siiresinin ardindan
Unite 1’in isletmeye almmasi planlanmaktaydi. Bu sireyi kapsayacak risklerin
sigortalanmasinin sorumlulugu Akkuyu Niikleer A.S.’ye aittir. Ayrica, basarisizlik

durumunda, Rus tarafi, gerekli tiim yeterlilik ve kabiliyetlere sahip bir halef belirleme
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sorumluluguna sahiptir. Buna gore, olas1 ingaat gecikmeleri veya maliyet asimlariyla ilgili

olarak Tirk tarafindaki finansal risk sinirlidir [28].

3.2. Akkuyu NGS Yatirnm Maliyeti ve Seviyelendirilmis Elektrik Maliyeti
Analizinde Uygulanan Yontemler

Bolim 3.2.1°de 6ncelikle TIC analizi igin tinitelerin OCC’lerinin ve OCC takvimlerinin
nasil belirlendigine dair bilgiler verilmektedir. Bolim 3.2.2°de TIC’yi belirlemek igin
gerekli olan IDC hesabi ve ilgili girdilerin detaylari agiklanmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde ele alinan LCOE analizi i¢in kullanilan yontem ve girdiler

Bolim 3.2.3’te agiklanmaktadir.

3.2.1. Toplam Gecelik Ingaat Maliyetinin Hesaplanmasi ve Takvimin Belirlenmesi

2014 yilinda asagida gosterilen CAPEX grafigi ongorilmiistiir [31].

6.000
5.000
4.000
3.000
2.000

Mn USD

1.000

0
002010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

Yil

Sekil 3.3. Akkuyu NGS Projesi CAPEX grafigi [31]

[28] - [31]’deki verilere istinaden projenin maliyeti 20 milyar USD olarak alinmistir.

Boliim 2.1°de agiklandig lizere yatirim maliyeti farkli sekillerde ifade edilebilmektedir.
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Ilgili kaynaklarda toplam maliyetten bahsedilmektedir ve 20 milyar USD’nin IDC’yi
kapsayip kapsamadigi belirtilmemektedir. Akkuyu NGS Nihai Cevresel Etki
Degerlendirme Raporu’nda gosterilen 20 milyar USD’nin detay kirilimlarinda (Sekil 3.1
ve Sekil 3.2) finansman maliyetinin dahil edilmedigi goriilmektedir. Baska bir caligsmada
ise bu rakamin biiyiik bir olasilikla IDC’yi kapsamadig1 varsayilmaktadir. (Ayrintilar i¢in
kaynak [32]’ye bakiniz).

Yukardaki bilgilere istinaden 20 milyar USD’nin Akkuyu NGS’nin toplam OCC’sini

yansittig1 varsayilmistir.

2012-2014 hazirhik asamasi varsayilmistir ve bu yillar arasindaki maliyetler ve

dagilimlar1 2014 yilinda yayinlanan bir kaynaktan alindigindan dogrudan kullanilmistir.

2015-2022 yillarinda iinitelerin insaat halinde oldugu [28] ve Unite 4’iin 2023 yilinda
isletmeye alinacagi varsayilmistir. Ingaat siiresince yapilan harcamalarin dagilimi asagida

aciklanan yontemlere gére uyarlanmstir.

[33]’de ve [34]’de yapilan galismalarda bir niikleer gii¢ tinitesi i¢in Cizelge 3.2°de

gosterilen farkli ingaat takvimleri sunulmustur.

Cizelge 3.2. Niikleer giic {initesi insaat takvimleri

Nukleer glc
Unitesinin 1 2 3 4 5
ingaat yil
Toplam
9 24 31 26 10
maliyet %’si ?
Toplam
10 25 30 25 10
maliyet %’si °
a: kaynak [33] b: kaynak [34]
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Cizelge 3.2°de gosterilen insaat takvimleri biiyiik 6lgiide aynidir ve bu galismada dort
unite i¢in de [34]’deki dagilim kullanilmistr.

Unitelerin maliyetleri (hazirlik ve insaat siiresince olusan proje ydnetimi ve destek
faaliyetlerinin maliyetleri harig) ve yillara gore maliyet dagilimlart Sekil 3.1 ve Cizelge

3.2’deki veriler kullanilarak agagidaki gibi belirlenmistir.

1.600
1.400
1.200
1.000
800 Unite 1
600 Unite 2
Unite 3
Unite 4

Mn USD

400
200

1 2 3 4 5
Ingaat yil

Not: Unite 2 ve Unite 4 egrileri ¢akisik egrilerdir.

Sekil 3.4. Unite 1, 2, 3 ve 4’iin EPCC takvimi

Unitelerin Sekil 3.4’te gosterilen maliyetlerin ¢ogunlukla EPCC oldugu varsayilmustir.
Bu maliyete projenin hazirlanmasi, yonetimi ve destek faaliyetler ile ilgili harcamalar
(kurucu giderleri) asagida aciklanan yontemle eklenerek her bir Unitenin OCC’si
hesaplanmistir. Ayrica beklenmedik giderlerin de destek faaliyetler altinda hesaba

katildig1 varsayilmstir.

Projenin hazirlanmasi ile alakali maliyet ve dagilimi (2012-2014) yukarda da belirtildigi
tizere Sekil 3.3’te gosterilmistir (toplamda 1.950 Mn USD). Bu maliyet kalemi btiin
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uniteleri ilgilendiren ve Bolim 3.1°de verilen unsurlardan olustugu igin (proje hazirlik
caligmalari, miihendislik alan arastirmasi, lisanslama ve izinler, arazi hazirlama
caligmalari, proje yonetimi, detay tasarim, saha giivenligi, personel egitimi ve c¢esitli
giderler) tnitelere esit olarak dagitilmistir. Proje hazirlik ¢alismalari, mihendislik alan
arastirmasi, arazi hazirlama galigmalari, detay tasarim, personel egitimi vb. harcamalarin
bir kismi insaata baslamadan Once biitiin iiniteler i¢in ortak olarak yapildig
varsayilmistir, dolayistyla 2012-2014 hazirlik doneminde tinitelerin maliyetine esit olarak
yansitilmistir (487,5 Mn USD). Sekil 3.1’¢ gore proje hazirlik, yonetim ve destek
faaliyetlerinin toplam maliyeti 4.400 Mn USD olarak hesaplanmaktadir. insaata
baslamadan 6nce 1.950 Mn USD harcandigina gore insaat doneminde 2.450 Mn USD
daha harcanacagi Ongorilmektedir. Her bir initenin birer yil araliklarla insaatina
baslandiginda projenin yonetimi ve destek faaliyetler ile ilgili bu harcamalar yine
tinitelere esit olarak dagitilmigtir. Sekil 3.5 her bir {initenin hazirlik ve insaat yillarina

gore OCC dagilimini gostermektedir.

A 1.000 Unite 1

wn .

> 800 Unite 2

=2 600 Unite 3
Unite 4

_2002012 2014 2016 2018 2020 2022
Yil

Sekil 3.5. Unite 1, 2, 3 ve 4’iin OCC takvimi

Yukardaki veriler ve agiklanan yontemler kullanilarak Akkuyu NGS Projesi i¢in Sekil
3.6°da gosterilen uyarlanmis bir CAPEX grafigi olusturulmustur.
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Sekil 3.6. Akkuyu NGS Projesi i¢in uyarlanmis CAPEX grafigi

Bu calismanin ilk asamasinda yukarda anlatilan sekilde her bir {initenin OCC’si (kurucu
giderleri dahil) bulunmusgtur. Bunun yaninda projenin ve her bir tinitenin hazirlik ve insaat

donemlerinde OCC dagilimlart hesaplanmistir.

3.2.2. insaat Sirasindaki Faizin Hesaplanmasi

Butiin yatirim giderlerini, yani TIC’yi hesaplayabilmek i¢in IDC’nin hesaplanmasi
gerekmektedir. Bu hesaplama igin [16] ve [34]’de gésterilen yontem kullanilmistir. Buna
gore, IDC Sekil 2.4’te gosterilen faktorlere bagli olup bu faktorler asagidaki gibi

belirlenmistir.

3.2.2.1. insaat Siiresi

Cizelge 3.1 ve 3.2°deki bilgilere istinaden dort {initenin de planlanan insaat siiresi 5 yil
olarak varsayilmistir. 2014 yilinda planlandigi iizere Unite 1’in insaat1 2015 yilinda
baslamas1 planlanmaktaydi. Hesaplamalarda Unite 1’in insaat1 2015-2019, Unite 2’nin
ingaati ise 2016-2020 araliginda gergeklestirildigi varsayilmistir.
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Boliim 2.2°de agiklanan faktorlerden birinin veya birkag tanesinin ingaat siirecini olumsuz
etkilemesi durumunda insaat siiresi uzayabilmektedir. Boyle bir durumda IDC’nin
TIC’ye ve TIC nin LCOE’ye etkisini gorebilmek igin Unite 1’in ve Unite 2’nin ingaat

stireleri Uger y1l uzatilmistir ve ilgili hesaplamalar yapilmistir.

Insaat siiresi i¢in uygulanan senaryolar Cizelge 3.3’te 6zetlenmistir.

Cizelge 3.3. Unite 1’in ve Unite 2’nin insaat siireleri

Planlanmis insaat stiresi Uzamis insaat stresi
Unite 1 2015-2019 (5 y1l) 2015-2022 (8 y1l)
Unite 2 2016-2020 (5 y1l) 2016-2023 (8 y1l)

3.2.2.2. insaat Takvimi

Unite 1’in ve Unite 2’nin 5 y1l ve 8 y1l insaat siireleri igin insaat takvimleri (OCC maliyet
dagilimlari) asagidaki gibidir. Takvimlere hazirlik asamasinda da bor¢landigi varsayilip

hazirlik asamasi da IDC hesabina dahil edilmistir.
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Sekil 3.7. Unite 1’in insaat takvimi
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Sekil 3.8. Unite 2 nin insaat takvimi

3.2.2.3. Enflasyon

Yillik enflasyon ve reel artisin hesaba katilmasiyla yillik yaklagik %3 oraninda bir artis
varsayilmistir [30].

Insaat siiresi uzadig1 durumda ele alinan bir senaryoda 2020 ve sonrasi igin enflasyon

%10 olarak varsayilmistir.

3.2.2.4. Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Bolim 2.1.2.1°de verilen esitlikteki degiskenler Cizelge 3.4‘te gosterildigi gibi
belirlenmistir ve WACC hesaplanmistir. Bu degerler, yatirrm maliyetinin net bugunki
degerini (ilgili iinitenin igletmeye alinmasi planlanan y1l referans yilidir) elde etmek igin

hazirlik ve insaat donemindeki nakit akiglara uygulanmistir.
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Cizelge 3.4. WACC hesabinda kullanilan degerler ve hesaplanan WACC degerleri

Borg @ %80
Oz sermaye @ %20
Bor¢lanma maliyeti
_ %7 %8 %9
(faiz) ©
Oz sermaye o615
0
maliyeti ©
Kurumlar vergisi ¢ %20
WACC %7,48 %8,12 %8,76
& kaynak [28] b: kaynak [28] [30]  ©: kaynak [33] d: kaynak [35]

Cizelge 3.4’te goriildiigl iizere bor¢lanma maliyeti %7-9 araliginda varsayillmistir ve
boylece farkli WACC degerleri hesaplanmistir (borcun vergi sonrasi maliyeti dikkate

alimustir).

Bunun yaninda WACC degerleri ile LCOE hesabinda kullanilmak tizere TIC’ nin bir yila
diisen paylarini belirlemek i¢in kullanilan CRF de hesaplanmigtir. CRF, uygun bir iskonto

orant (WACC) ve NGS'nin ekonomik émrii ile hesaplanmaktadir.

Akkuyu NGS’nin 60 y1l isletilmesi planlanmaktadir, dolayisiyla ekonomik émrii 60 yil
olarak varsayilmistir. Bunun yaninda ESA’ya gore tim yatirim maliyetlerinin tinitelerin
isletmeye alinmasindan sonraki 15 yil i¢inde geri donecegi goz Oniinde
bulunduruldugunda ekonomik omriin 15 yil olarak varsayildigi bir LCOE hesab1 da
gergeklestirilmistir.
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Cizelge 3.5. Hesaplanan WACC degerleriyle hesaplanan CRF degerleri

WACC CRF
%7,48 %7,58
%8,12 %8,20
%8,76 %8,82

3.2.3. Seviyelendirilmis Elektrik Maliyetinin Hesaplanmasi

LCOE’nin nasil hesaplanacagma dair ayrmtilar Béliim 2.3’te bulunmaktadir. Ilgili

formiiller i¢in kullanilan veriler Cizelge 3.6’da verilmektedir.

Cizelge 3.6. LCOE hesabinda kullanilan veriler

LCOE(MIT) LCOE(CEUV)
Senaryoya bagl
K 1198000 kW SOCC olarak
hesaplanacaktir.
3 yil hazirhik + 5 y1l
L 0,9 CT Y Y
ingaat (8 y1l)
Senaryoya bagli olarak
I Yova s Wi Sekil 3.7
hesaplanacaktir.
@) 106.591.930 USD/y1l ? X 0,0748
CRF’ye bagli olarak
® N 60 yil
hesaplanacaktir.
N 60 y11/ 15 y1l CRF 0,0758
X Cizelge 3.4. L 0,9
T 0,2 FO 11,28 USD/MWh @
CRF Cizelge 3.5. VO /
FCC 5 USD/MWh 2 FCC 5 USD/MWh 2

& kaynak [1]
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Yakit ve isletme-bakim maliyetleri Rusya’da yeni insa edilmis bir VVER-1200 igin
almmustir [1].

Biitiin LCOE hesaplarinda LCOE(MIT) esitligi kullanilmigtir. Ancak farkli kaynaklardan
olan LCOE esitliklerini karsilastirmak agisindan bir senaryo i¢in LCOE(CEU) esitligi de
kullanilmistir. (Boliim 4.1°e bakiniz).

3.3.Akkuyu NGS Yatirnm Maliyeti ve Seviyelendirilmis Elektrik Maliyeti

Analizinde Incelenen Senaryolar

Boltim 3.1 ve 3.2°deki veri ve yontemlerle asagidaki senaryolar icin Unite 1’in ve Unite
2’nin TIC ve LCOE hesaplar gerceklestirilip ortalama degerler {izerinden senaryolar

karsilastirilmistir.

Unite 1’in ve Unite 2’nin planlanan takvim ile insa edilmesi (5 y1lda), WACC nin %7,48

ve enflasyonun yillik %3 olmasi temel (planlanan) durum olarak varsayilmistir.

Cizelge 3.7. Yatirim maliyeti ve LCOE analizinde ele alinan senaryolar

Insaat siiresi (CT) .
WACC (X) CRF Enflasyon (i)
(hazirhik haric)
5yl %7,48 %3
%7,58

(planlanan takvim) (ideal) (ideal)
S5yl %8,12 %8,20 %3
5yl %8,76 %8,82 %3
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8 yil
(sabit OCC, ételenmis %7,48 %7,58 %3
takvim)
8 yil %8,76 %8,82 %3
%3
8 yil %7,48 %7,58
2020 ve sonrast %10
8 yil
%7,48 %7,58 %3
(artirilmg OCC)”

“: Uzayan insaat siiresince tm projenin proje yoénetimi ve destek faaliyetlerinin maliyetinin

sirasiyla %15 ve %30 arttig1 varsayilmistir.

Ayn1 yontem ve senaryolar kullanilarak Unite 3 ve Unite 4 igin de benzer bir hesaplama

yapilarak ortalamalar iizerinden sonuglar degerlendirilebilir.
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4. AKKUYU NGS’NIN YATIRIM MALIYETI VE
SEVIYELENDIRILMIiS ELEKTRIK MALIYETi ANALIZi

Bu ¢alismada Akkuyu NGS Unite 1 ve Unite 2’nin TIC ve LCOE analizi i¢in Excel’de
bir model olusturulmustur ve TIC’nin bir unsuru olan IDC’yi etkileyen faktorler Uzerine

kurulmug farkli senaryolar tizerinden ilgili hesaplamalar ger¢eklestirilmistir.

Ik olarak insaat siiresi ve WACC’nin ayr1 ayri etkisine bakilmistir. Daha sonra bu iki
degiskenin birlesik etkisi de degerlendirilmistir. insaat siiresinin uzamasiyla birlikte
ingaat asamasinin son yillarinda enflasyonun arttigi ve bununla beraber borglanma
faizinin, dolayistyla WACC’nin arttigi varsayilmistir ve bu durumun etkisine de
bakilmistir. Son olarak ingaat siiresinin uzamastyla projenin OCC’sinin bir kalemi olan
proje yonetimi ve destek faaliyetlerinin maliyetinin artabilecegi ve 6rnek teskil etmesi

acisindan %15 ve %30 arttig1 varsayilmistir.

Burada verilen analiz sonuclarina ek olarak, senaryolar birbirleriyle ve temel duruma gore

Bolim 5°te karsilastirilmistir.

4.1. Insaat Siiresinin Etkisi

Bu béliimde Unite 1’in ve Unite 2’nin insaat siiresi (CT) sirasiyla 5 yil ve 8 yil olarak

kabul edilmistir ve bu iki durum i¢in TIC, IDC ve LCOE hesaplari ger¢eklestirilmistir.

Cizelge 4.1. Ingaat siiresinin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 1)

Unite 1
WACC
007,48
(X)
CRF 007,58
i %3
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CT Syl 8 yil
Mn
5.900,00 Mn USD2o12 5.900,00
USD2012
OcCC
Mn
7.256,26 Mn USD2022 7.929,11
USD2019
Mn
TIC 8.019,11 Mn USD2022 9.351,16
USD2019
Mn
762,85 Mn USD2o22 1.422,05
USD2019
IDC
% of TIC % of TIC in
) 9,51 15,21
in USD2o19 USD2022
LCOE(MIT) | LCOE(CEU) LCOE(MIT)
LCOETic | USD/MWh USD/MWh
76,86 74,33 89,62
LCOE(MIT) | LCOE(CEU) LCOE(MIT)
LCOE | USD/MWh USD/MWh
93,13 90,6 105,90
Cizelge 4.2. Ingaat siiresinin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 2)
Unite 2
WACC (X) %7,48
CRF %7,58
i %3
CT 5yl 8 yil
Mn
4.300,00 Mn USD2o12 4.300,00
USD2o12
OCC
Mn
5.447 11 Mn USD2023 5.952,21
USD2020
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Mn
TIC 6.084,22 Mn USD2g23 7.094,87
USD2020
Mn
637,11 Mn USD2g23 1.142,66
USD2020
IDC
% of TIC in % of TIC in
10,47 16,11
USD2020 USD2023
LCOETic USD/MWh 58,31 USD/MWh 68,00
LCOE(MIT) | USD/MWh 74,59 USD/MWh 84,28

Temel durum icin TIC ortalama 7.051,67 Mn USD, IDC/TIC ortalama %9,99, LCOE~ic
ortalama 67,58 USD/MWh ve LCOE ortalama 83,86 USD/MWh olarak hesaplanmustir.
Insaat siiresi 3 yil arttiginda TIC ortalama 8.223,01 Mn USD, IDC/TIC ortalama %15,66,
LCOETic ortalama 78,81 USD/MWh ve LCOE ortalama 95,09 USD/MWh degerine
yiikseldigi gortilmustiir.

Ek olarak, LCOE hesabinda temel durum igin initelerin ekonomik émriinii (N) 15 yil

olarak varsaydigimizda LCOE degeri ortalama 109,36 USD/MWh olarak hesaplanmastir.

4.2. Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyetinin Etkisi

Bu boliimde Unite 1’in ve Unite 2’nin WACC’si sirasiyla %8,12 ve %8,76 olarak kabul
edilmistir ve bu iki durum igin TIC, IDC ve LCOE hesaplar1 gergeklestirilmistir. Unite 1
icin bes yillik insaat siiresi ve %7,48 WACC igin Cizelge 4.1°¢e bakiniz.
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Cizelge 4.3. WACC’nin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 1)

Unite 1
CT S5yl
i %3
WACC (X) %8,12 %8,76
CRF 908,20 008,82
Mn
5.900,00 Mn USD2o12 5.900,00
USD2012
OocCcC
Mn
7.256,26 Mn USD2g19 7.256,26
USD2019
Mn
TIC 8.134,42 Mn USD2o19 8.251,38
USD2019
Mn
878,16 Mn USD2g19 995,12
USD2019
IDC
% of TIC in % of TIC in
10,80 12,06
USD2019 USD2019
LCOETIc USD/MWh 84,58 USD/MWh 92,58
LCOE(MIT) | USD/MWh 100,86 USD/MWh 108,36

Unite 2 i¢in bes yillik ingaat siiresi ve %7,48 WACC icin Cizelge 4.2°ye bakiniz.
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Cizelge 4.4. WACC’nin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 2)

Unite 2
CT S5yl
i %3
WACC (X) %8,12 %8,76
CRF 908,20 008,82
Mn
4.300,00 Mn USD2012 4.300,00
USD2012
OocCcC
Mn
5.447 11 Mn USD2g20 5.447 11
USD2020
Mn
TIC 6.182,01 Mn USD2020 6.281,60
USD2020
Mn
734,90 Mn USD2g20 834,49
USD2020
IDC
% of TIC in % of TIC in
11,89 13,28
USD2020 USD2020
LCOETIc USD/MWh 64,28 USD/MWh 70,48
LCOE(MIT) | USD/MWh 80,56 USD/MWh 86,76

Temel durum i¢in ortalama degerler Boliim 4.1°de verilmistir. Buna karsin WACC’nin
%8,12’ye yiikselmesiyle TIC ortalama 7.158,22 Mn USD, IDC/TIC ortalama %11,34,
LCOEmc ortalama 74,43 USD/MWh ve LCOE ortalama 90,71 USD/MWh olarak
hesaplanmistir. WACC’nin %8,76’ya yiikselmesiyle TIC’nin ortalama 7.266,49 Mn
USD, IDC/TIC’nin ortalama %12,67, LCOEric’nin ortalama 81,53 USD/MWh ve
LCOE’nin ortalama 97,81 USD/MWh degerine yiikseldigi goriilmiistiir.
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4.3. Ingaat Siiresi ve Agirhkli Ortalama Sermaye Maliyetinin Birlesik Etkisi

Bu béliimde Unite 1’in ve Unite 2’nin ingaat siirelerinin 8 yila uzadig1 varsayilip
WACC’si %8,76 olarak kabul edilmistir ve TIC, IDC ve LCOE hesaplar
gergeklestirilmistir.

Cizelge 4.5. Ingaat siiresinin ve WACC nin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 1)

Unite 1
CT 8 yil
i %3
WACC (X) %8,76
CRF %8,82
Mn USD2o12 5.900,00
OocCcC
Mn USD2022 7.292,11
TIC Mn USD2022 9.801,43
Mn USD2022 1.872,32
IDC
% of TIC in USD2o22 19,10
LCOE-Tic USD/MWh 109,97
LCOE(MIT) USD/MWh 126,25
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Cizelge 4.6. Ingaat siiresinin ve WACC nin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite 2)

Unite 2
CT 8 yil
i %3
WACC (X) %8,76
CRF %8,82
Mn USD2o12 4.300,00
OocCC
Mn USD2023 5.952,21
TIC Mn USD2023 7.461,62
Mn USD2g23 1.509,42
IDC
% of TIC in USD2o23 20,23
LCOETic USD/MWh 83,72
LCOE(MIT) USD/MWh 100,00

Ingaat siiresinin ve WACC’nin birlesik etkisi degerlendirildiginde TIC’nin ortalama
8.631,53 Mn USD, IDC/TIC’nin ortalama %19,67, LCOEmic’nin ortalama 96,85
USD/MWh ve LCOE’nin ortalama 113,13 USD/MWHh degerine yiikseldigi goriilmiistiir.

4.4, Insaat Siiresinin Uzamasiyla Artan Enflasyonun Etkisi

Bu béliimde insaat siiresinin 8 yila uzamasiyla birlikte insaat asamasinin son yillarinda
(2020 ve sonrasi) enflasyonun arttig1 varsayilmistir ve TIC, IDC ve LCOE hesaplari
gerceklestirilmistir.
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Cizelge 4.7. Insaat siiresinin uzamasiyla artan enflasyonun TIC, IDC ve LCOE ye etkisi

(Unite 1)
Unite 1
CT 8 yil
%3 (2012-2019)
i
%10 (2020-2022)
WACC (X) %7,48
CRF %7,58
Mn USD2o12 5.900,00
OCC
Mn USD2g22 8.557,39
TIC Mn USD2g22 10.967,28
Mn USD2g22 1.158,75
IDC
% of TIC in USD2o22 10,57
LCOETIc USD/MWh 105,11
LCOE(MIT) USD/MWh 121,39
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Cizelge 4.8. Insaat siiresinin uzamasiyla artan enflasyonun TIC, IDC ve LCOE ye etkisi

(Unite 2)
Unite 2
CT 8 yil
%3 (2012-2019)
i
%10 (2020-2023)
WACC (X) %7,48
CRF %7,58
Mn USD2o12 4.300,00
OCC
Mn USD2g23 8.752,26
TIC Mn USD2o23 9.377,39
Mn USD2g23 625,13
IDC
% of TIC in USD2o23 6,67
LCOETIc USD/MWh 89,87
LCOE(MIT) USD/MWh 106,15

Uzayan insaat siiresiyle 2020 ve sonrasi i¢in %10 enflasyon senaryosunda TIC ortalama
10.172,34 Mn USD, IDC/TIC ortalama %8,62, LCOETc ortalama 97,49 USD/MWh ve
LCOE ortalama 113,77 USD/MWh olarak hesaplanmaistir.

4.5. Insaat Siiresinin Uzamasiyla Gecelik insaat Maliyetinin Artmasinin Etkisi

Bu bollimde insaat siiresinin 3 y1l uzamasiyla birlikte tim projede bir gecikme olmasi ve
bu gecikmeden dolay1 projenin OCC’sinin bir kalemi olan proje yonetimi ve destek

faaliyetlerinin maliyetinin %15 ve %30 arttig1 varsayillmistir.
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Cizelge 4.9. Insaat siiresinin ve OCC’nin artmasimnin TIC, IDC ve LCOE ye etkisi (Unite

1)
Unite 1
CT 8 yil
i %3
WACC (X) %7,48
CRF %7,58
Projenin
OCC’sindeki
9015 %30
Varsayilan
Artig
Mn
5.991,88 Mn USD2o12 6.083,75
USD2o12
OocCcC
Mn
8.052,58 Mn USD2g22 8.176,05
USD2022
Mn
TIC 9.480,08 Mn USD2022 9.609,00
USD2022
Mn
1.427,50 Mn USD2o22 1.432,95
USD2022
IDC
% of TIC in % of TIC in
15,06 14,91
USD2022 USD2022
LCOETic USD/MWh 90,86 USD/MWh 92,09
LCOE(MIT) | USD/MWh 107,14 USD/MWh 108,37
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Cizelge 4.10. Insaat siiresinin ve OCC’nin artmasimin TIC, IDC ve LCOE’ye etkisi (Unite

2)
Unite 2
CT 8 yil
i %3
WACC (X) %7,48
CRF %7,58
Projenin
OCC’sindeki
%15 %30
Varsayilan
Artis
Mn
4.575,63 Mn USD2o12 4.851,25
USD2o12
OoCC
Mn
6.333,74 Mn USD2g23 6.715,26
USD2023
Mn
TIC 7.549,64 Mn USD2o23 8.004,42
USD2023
Mn
1.215,91 Mn USD2g23 1.289,15
USD2023
IDC
% of TIC in % of TIC in
16,11 16,11
USD2023 USD2023
LCOETic USD/MWh 72,36 USD/MWh 76,71
LCOE(MIT) | USD/MWh 88,63 USD/MWh 92,99
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OCC’nin %15 arttig1 senaryoda TIC ortalama 8.514,86 Mn USD, IDC/TIC ortalama
%15,58, LCOETic ortalama 81,61 USD/MWh ve LCOE ortalama 97,88 USD/MWh
olarak hesaplanmistir. Bunun yaninda, OCC’nin %30 arttig1 senaryoda TIC nin ortalama
8.806,71 Mn USD, IDC/TIC’nin ortalama %215,51, LCOEmic’nin ortalama 84,40
USD/MWh ve LCOE’nin ortalama 100,68 USD/MWh degerine ulastigi goriilmiistiir.
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5. SONUCLAR VE SENARYOLARIN KARSILASTIRILMASI

Bu bolimde Bolim 4°te gosterilen analiz sonuglari Ozetlenip senaryo bazinda
degerlendirilmistir. Unite 1 ve Unite 2 igin hesaplanan sonuglarin ortalamalar1 da

gosterilmistir.

5.1. Yatirnm Maliyeti ve Insaat Sirasindaki Faizin Yatirim Maliyetine Etkisi

TIC (USD) sonuglar1 Sekil 5.1, Sekil 5.2°de ve Sekil 5.3’te 6zetlenmistir.
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Sekil 5.1. Senaryolara gére TIC nin (USD) degisimi (Unite 1)
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Sekil 5.2. Senaryolara gore TIC nin (USD) degisimi (Unite 2)
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Sekil 5.3. Senaryolara gore TIC nin (USD) degisimi (ortalama)
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Senaryo bazli TIC (USD) sonuglarina bakildiginda insaat siiresinin uzamasiyla insaatin
son 3 (Unite 2 i¢in 4) yilinda artan enflasyon senaryosunda ilk duruma gore (CT=5 yil,
X=%7,48, i=%3) ortalama %44,25’lik bir artis s6z konusudur ve TIC nin en yiiksek
degerine ulastif1 goriilmektedir. Ingaat siiresinin 5 yi1l oldugu senaryolarda WACC nin
artmasiyla TIC (X=%7,48’e gore) sirasiyla ortalama %]1,51 (X=%38,12) ve %3,05
(X=%8,76) artmistir ve en diisiik artis bu senaryolar i¢in gdzlemlenmistir. Insaat siiresinin
uzamastyla OCC’nin %30 artt1g1 durumda TIC i¢in ilk duruma gore ortalama %24,89 bir
artis gozlemlenmistir. 8 yillik ingaat siiresi, %8,76 WACC (%9 bor¢lanma faizi) ve yillik
%3 sabit enflasyon senaryosunda ilk duruma gore TIC’de ortalama %?22,40’lik bir artig
s6z konusudur. Ingaat siiresinin uzamastyla OCC’nin %15 arttig1 senaryoda TIC %20,75
artmustir. Tek degisken ingaat siiresi olan senaryoda ise 3 yillik bir gecikme ile TIC’nin
%16,61 arttig1 goriilmektedir.

IDC ve TIC sonuglarindan elde edilen IDC/TIC oranlar1 ise Sekil 5.4, Sekil 5.5’te ve
Sekil 5.6°da 6zetlenmistir.
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Sekil 5.4. Senaryolara gore IDC’nin TIC deki pay1 (Unite 1)
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Sekil 5.5. Senaryolara gore IDC’nin TIC deki pay1 (Unite 2)
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Sekil 5.6. Senaryolara gore IDC’nin TIC’deki pay1 (ortalama)
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Senaryo bazli IDC/TIC oranlarina bakildiginda IDC/TIC’nin 8 yillik ingaat siiresi, %8,76
WACC ve yillik %3 sabit enflasyon senaryosu icin en yiiksek degerine ulastigi
goriilmektedir. Ik duruma gére ortalama %96,81°lik bir artis s6z konusudur. Insaat
siiresinin uzamasiyla insaatin son 3 (Unite 2 icin 4) yilinda artan enflasyon senaryosunda
ilk duruma gore ortalama %213,77°1ik bir diistis 6z konusudur. Tek degisken insaat siiresi
olan senaryoda ise 3 yillik bir gecikme ile TIC’nin ortalama %56,68 arttig1 goriilmektedir.
Ingaat siiresinin uzamasiyla OCC’nin %15 ve %30 arttig1 durumlarda TIC igin ilk duruma
gdre sirastyla ortalama %55,94 ve %55,21 artis gdzlemlenmistir. Ingaat siiresinin 5 yil
oldugu senaryolarda WACC’nin artmasiyla IDC/TIC orani sirasiyla ortalama %13,50
(X=%8,12) ve %26,82 (X=%8,76) artmistir.

5.2. Seviyelendirilmis Elektrik Maliyeti ve Yatirnm Maliyetinin Seviyelendirilmis
Elektrik Maliyetine Etkisi

LCOE sonugclar1 Sekil 5.7, Sekil 5.8’de ve Sekil 5.9°da 6zetlenmistir.
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Sekil 5.7. Senaryolara gére LCOE nin degisimi (Unite 1)
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Sekil 5.9. Senaryolara gére LCOE’nin degisimi (ortalama)
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Senaryo bazli LCOE sonuglari incelendiginde LCOE’nin ingaat siiresinin uzamasiyla
ingaatin son 3 (Unite 2 i¢in 4) yilinda artan enflasyon senaryosu i¢in en yiiksek degerine
ulastig1 goriilmektedir ve ilk duruma gore ortalama %35,66°1ik bir artis s6z konusudur.
Insaat siiresinin 5 y1l oldugu senaryolarda WACC’nin %8,12’ye yiikselmesiyle LCOE
ortalama %8,17 artmistir ve en diisiik artis bu senaryo i¢in gézlemlenmistir. 8 yillik ingaat
stiresi, %8,76 WACC ve yillik %3 sabit enflasyon senaryosunda LCOE ilk duruma gore
ortalama %34,90°1iK bir artig gdstermistir. Insaat siiresinin uzamasityla OCC’nin %15 ve
%30 arttigt durumlarda LCOE i¢in ilk duruma gore sirasiyla ortalama %16,72’lik ve
%20,06’lik bir artis gdzlemlenmistir. Insaat siiresinin 5 yil oldugu senaryolarda
WACC’nin %38,76’ya yiikselmesiyle LCOE ortalama %16,63 artmistir. Tek degisken
ingaat siiresi olan senaryoda ise 3 yillik bir gecikme ile ortalama LCOE’nin %13,39 arttig1

gorulmektedir.

LCOETic ve LCOE sonuglarindan elde edilen LCOETic/LCOE orani ise Sekil 5.10°da,
Sekil 5.11 ve Sekil 5.12°de 6zetlenmistir.
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Sekil 5.10. Senaryolara gére LCOEric’nin LCOE’deki pay1 (Unite 1)
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Sekil 5.12. Senaryolara gére LCOETic’nin LCOE’deki pay1 (ortalama)
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Senaryo bazinda yatirim maliyetinin LCOE’deki pay1 (LCOETic/LCOE orani) hesaplanip
incelendiginde LCOE’nin insaat siiresinin uzamasiyla insaatin son 3 (Unite 2 icin 4)
yilinda artan enflasyon senaryosu ig¢in en yiiksek degerine ulastig1r goriilmektedir ve
ortalama %6,57’lik bir artis s6z konusudur. Insaat siiresinin 5 yil oldugu senaryolarda
WACC’nin %8,12’ye yiikselmesiyle LCOETic/LCOE orani ortalama %1,84 artmistir ve
en diisiik artis bu senaryo i¢in gézlemlenmistir. 8 yillik insaat siiresi, %8,76 WACC ve
yillik %3 sabit enflasyon senaryosunda LCOETic/LCOE orani ilk duruma gore ortalama
%6,30 artmustir. Insaat siiresinin uzamastyla OCC’nin %15 ve %30 arttig1 durumlarda ilk
duruma gore sirasiyla ortalama %3,57’lik ve %4,22’lik bir artis gdzlemlenmistir. Insaat
stiresinin 5 yil oldugu senaryolarda WACC’nin %8,76’ya yiikselmesiyle LCOETic/LCOE
orani ortalama %3,48 artmistir. Tek degisken insaat siiresi olan senaryoda ise 3 yillik bir

gecikme ile LCOETic/LCOE’ nin ortalama %2,87 arttig1 goriilmektedir.
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6. SONUC VE ONERILER

Bu ¢alismada, niikleer santraller i¢in TIC’yi etkileyen faktorler Gzerine kurgulanan
senaryolar ile yatirim maliyeti ve LCOE analizi yapilmistir. Ornek calisma igin Akkuyu
NGS Projesi se¢ilmistir. Bu kapsamda kurgulanan senaryolarda insaat siiresinin, faiz
oranmin (dolayisiyla WACC’nin), enflasyonun yatirim maliyetine ve dolayisiyla
LCOE’ye olan etkileri ayr1 ayr1 ve birlesik olarak farkli sekillerde ele alinmis ve
degerlendirilmistir. Ek olarak, insaat siiresinin uzamasiyla birlikte tim projede bir
gecikme olmasi ve bu gecikmeden dolay1 projenin OCC’sinin bir kalemi olan proje
yonetimi ve destek faaliyetlerinin maliyetinin artti§1 varsayilip yatirnrm maliyetine ve

LCOE’ye etkisi incelenmistir.

Incelenen faktorlere bagli niikleer enerjinin toplam yatirim maliyetleri IDC’ye bagh
olarak 6nemli 6l¢ude ylkselebilmektedir. Bunun sonucunda LCOE tahminleri Uzerindeki

etki buytk olabilmektedir.

Akkuyu NGS Projesi igin 2014 yilinda 6ngoriilen takvim proje gidisatina gore diizenli
olarak degismistir ve giincel takvime ait tarihler farklidir. Bu caligma kapsaminda
kullanilan verilerin ¢ogu Akkuyu NGS Projesi Nihai Cevresel Etki Degerlendirme
Raporu’ndan alinmis olup bu veriler 2012-2014 yillarina ait oldugundan dolay1 2014
yilinda Ongériilen takvim kullanilmistir. Calismanin bu projenin glincel takvimi ve
gelecek diger niikleer santral projeleri i¢in de anlamli olmasi adina maliyetlerin parasal
sonuglarinin yani sira incelenen IDC’nin TIC’ye ve TIC’nin LCOE’ye orani da

hesaplanmustir.

Temel durum olarak varsayilan senaryoda (5 yillik insaat siiresi, %7,48 WACC ve yillik
%3 enflasyon) LCOE ortalama 83,86 USD/MWh (N=15 yil i¢in 109,36 USD/MWh) ve
yatirim maliyetinin LCOE’deki pay1 ortalama %80,35 olarak hesaplanmistir. IDC’nin
TIC i¢indeki pay1 ise ortalama %9,99 olarak bulunmustur.
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IDC’nin TIC ig¢indeki paymnin ingaat siliresine ve borclanma faizine (dolayisiyla
WACC’ye) olduk¢a duyarl oldugu gézlemlenmis ve hesaplanan oranlarin literatiirdeki
veriler ile uyumlu oldugu degerlendirilmistir [22]. IDC’nin TIC i¢indeki paymnin en
yiiksek oldugu senaryo insaat siiresinin 8 y1l, WACC’nin %8,76 ve enflasyonun yillik %3
olarak ele alindigi senaryodur ve bu pay %19,67 olarak hesaplanmistir. Bu payin temel

duruma gore artis1 ise %96,81 olmustur.

TIC ve LCOE’nin (dolayisiyla da TIC’nin LCOE’deki paymin) enflasyona, ingaat
siresine, WACC’ye ve bunlarin birlesik etkilerine olduk¢a duyarli oldugu
degerlendirilmistir. TIC’nin LCOE’deki hesaplarinin paylarmin literatiirdeki verilerle
uyumlu oldugu sonucuna varilmstir. TIC ve LCOE’yi en ¢ok etkileyen senaryoda 8 yillik
ingaat siiresi, %7,48 WACC ve 2020 yili ve sonrasinda %10’a ulasan enflasyon ile
ortalama LCOE, temel duruma gore %35,66’lik bir artis ile ortalama 113,77
USD/MWh’ye ve yatinm maliyetinin LCOE’deki payr ortalama olarak %85,63’e

ulagmustir.

LCOE’nin en ¢ok artig gosterdigi senaryoda IGA’da 123,5 USD/MWh olarak belirlenen
LCOE degeri Unite 1 ve Unite 2 ortalamas1 olarak 113,77 USD/MWh’ye ulasmustir. Tez
kapsaminda ele alinan bu senaryoda 2020 yilinda basglayan Covid-19 Pandemisinin
ekonomik etkileri (enflasyon artis1) hesaba katilmistir. Akkuyu NGS Projesi kapsaminda
ingaat siiresinde bir aksama olmazsa bile glincel takvim bu yillar1 kapsadigindan dolay1

2020 ve sonraki yillarda artan enflasyonun etkisi olacagi degerlendirilmistir.

Ingaat strecini kapsayacak risklerin sigortalanmasmin sorumlulugu Akkuyu Niikleer
A.S.'ye aittir ve olasi ingaat gecikmeleri veya maliyet agimlariyla ilgili olarak Tiirkiye
tarafindaki finansal risk sinirhidir. Tirkiye’de ingaat asamasinda bulunan tek nikleer
santral Akkuyu NGS oldugundan tez kapsaminda Ornek calisma olarak ele alinip,
calismada incelenen etkilerin ve elde edilen sonuglarin Tiirkiye’de planlanan niikleer
santral projelerinin yatirimlari, planlama ve insaat siirecleri i¢in yol gosterici olmasi

amaclanmustir.
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Bu c¢alismada 2014 yilinin agik kaynakli verileri kullanilmistir. Hesaplarda kullanilan
bor¢ ve 6z sermaye oranlari, kredilerin ve 6z kaynaklarin para birimleri ve oranlari,
kredilerdeki yillik faiz oranlar1 ve yillik enflasyon ve reel artis orani i¢in daha gilincel ve
gercekci verilerin ve projenin giincel takviminin kullanilmasiyla daha dogru sonugclara
ulagilabilir. Bunun yaninda LCOE hesabinda kullanilan yakit ve O&M maliyeti Rusya’da
yeni insa edilmis bir VVER-1200 igin kullanilmis olup sonraki ¢aligmalarda Tiirkiye
sartlarina gore uyarlanmalidir. Ek olarak, senaryo sayisinin artirilmasi elde edilen

sonuglarin daha hassas olmasini saglayacaktir.
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