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Felejtsiik el az olcs6 atomerémiivi aram mitoszat!
Gondolatok egy Uj atomerémii kozgazdasagi hatteréhez

Felsmann Balazs 2009. marcius. 26

Az atomenergia haszndlatanak kétségkivil vannak el6nyei az egyéb energiahordozékra alapuld
villamos energia termeléssel szemben. A széndioxid kibocsatas csokkentése, a relativ kisebb fliggiség
az energiahordozdk importdranak valtozasatdél, az alacsony flt6anyagkoltség-hanyad egyarant az
atomenergia haszndlat bdévitése melletti érvek. Ugyanakkor ahhoz, hogy felel6sen foglalhassunk
allast, vajon Magyarorszagnak, amely ardnyaiban a vildg 7-8. leginkdbb atomenergiat haszndld
allama, indokolt-e bévitenie a nuklearis energia ma is igen jelent6s, mintegy 38%-o0s részardnyat a
hazai villamos energia felhaszndlasaban, indokolt megvizsgalnunk mas kézgazdasdgi szempontokat is.

Az utébbi id6szakban feler6sodott a szakmai vita arrdl, vajon milyen mértékben célszer(l a nuklearis
energia tovabbi térnyerésére alapozni a magyar villamos energia rendszer j6véjét. Az Orszaggy(ilés
el6tt lévé hatarozati javaslat indoklasa egyértelmlien pozitivan foglal allast az 4j atomerémdvi
blokkok létesitésével kapcsolatban. A kérdés azonban nem egyszer(isithet6 le kozgazdasagi oldalrél
azokra a tényezbkre — jellemz6en az olcséd flit6anyag nyujtotta mikodési koltségel6nyokre —
amelyeket a parlamenti elGterjesztés kozgazdasagi érvanyaga tartalmaz. Tanulmdnyunkban a
reményeink szerint a jelenleginél mélyebb alapossaggal végigviend6 szakmai vitdhoz kivanunk olyan
— els6dlegesen kozgazdasagi — szempontokat bemutatni, amelyeket meggy6z6désiink szerint
érdemes valamennyi dontéshozénak megfontolnia, miel6tt kialakitja végleges dallaspontjat az
atomenergia jovGbeli szerepével kapcsolatban a magyar energiarendszeren beldil.

Egy képzeletbeli atomerémii pénziigyi modellje

Képzeljiik el, hogy egy varazsld egy szempillantds alatt varazsol szdmunkra egy Ujabb 2000
MW teljesitményl atomerdmidivet. Readlisnak tliné arat kér érte, dsszhangban a Kormany
becsléseivel 2,5 millidrd eurds arat szab 1000 megawattonként. igy a varazslat dija a mai
forint/eurd arfolyam mellett 1500 milliard forint.

Az er6mi fenntartasa tekintetében vardzslonk garantdlja, hogy az Uj erém( folyamatos
mikodési koltségei nem fogjak meghaladni a jelenlegi paksi blokkok 2007. évi m{kodési
koltségeit, s6t arra is igéretet tesz, hogy az altala varazsolt technolégia az elkovetkez6 30
évben sosem fog meghibasodni, nem lesz szlikség semmiféle poétldé beruhazasra, javitasra,
leallasra, igy a reaktorok folyamatosan Gizemelhetnek.

Az utolsé gondunk is megoldddni latszik, amikor a varazsld arra is garanciat vallal, hogy
piacot is képes lesz biztositani az Uj atomerémi termelésének a 2008. évi rekord paksi
termelési mennyiségnek megfelel6 14,7 terawattéra villamos energia mértékig, ugy hogy
id6kozben természetesen a meglévd paksi blokkok is tovabb termelnek.

Egy ilyen ajanlatot nem lehet visszautasitani. A projektre a Kormany felhatalmazasa alapjan
0sszedll az MVM és a legnagyobb bankok konzorciuma. Az MVM a projektkoltség 30%-at,
450 milliard forintot fektet be, mig a fennmaradd 70%-ot a pénzintézetek 20 éves



futamidejl hitele biztositja. A Kormdany a hitel mogé allami garanciat biztosit, igy annak
kamata minddssze 8%.

Hogy kbzgazdasagi értelemben segitslink végiggondolni egy ilyen atomerémd |étesitésének realis
lehetdségeit, a fenti feltételezésekbdl kiindulva 0©sszedllitottunk egy 30 éves Uzleti modellt.
Modelliink arra keresi a valaszt, mekkora az a minimalis arbevétel, ami mellett képes gazdalkodni az
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Uj erémd, kozérthet6bben, minimalisan hany forintba fog kerilni az 4j er6md altal el6allitott aram.
A modell 6sszedllitdsa soran néhdany egyszer(sité feltételezéssel éltink:

1. az er6m( eladasi drait minden évben képes 3%-kal novelni és minden évben azonos
értékesitési volument, 14,7 terawattéra villamos energiat értékesit’;

2. a mukodési koltségei évente az arbevételhez hasonldéan 3%-kal nének;

3. az 1500 millidrd forintos beruhazast 5%-os értékcsokkenési leiras mellett 20 év alatt irja nulla
értékre a tarsasag;

4. nincs potléd beruhdzasi igény, igy a mlkodés utolsé 10 évében egyaltaldn nem terheli
amortizacios koltség a m(ikodést;

5. a betéti és a hitelkamatok szdmitasanal egyarant 8%-os nominal kamatldbbal szdmoltunk,
feltételezve, hogy a piacon jelenleg elérhet6 legkedvez6bb feltételekkel juthat
finanszirozdshoz a tarsasag.

Bar a fenti feltételezések véleménylink szerint erGsen optimistak, igy a tényleges értékek varhatéan
kedvezé6tlenebbil alakulnanak anndl, amit a modell eredményeként kapunk, mégis azt gondoljuk, a
kapott modelleredmények a torzitd hatdsok ellenére is j6 kozelitést adhatnak az Uj atomerémd
varhaté gazdalkodasi szamainak becsléséhez.

A szdmitas érdekében harom tovabbi, a finanszirozdssal Osszefiiggs feltételt épitettliink be a
szamitasokba:

1. feltételeztik, hogy a tulajdonosok a kezdeti idGszakban készek elviselni veszteséges
m(ikodést is, de az éves veszteség mértéke nem haladhatja meg az 50 millidrd forint
mértéket.

2. a finanszirozé bankok az 1050 millidrd forint beruhdzasi hitel mellett tovdbbi 100 milliard
forint értékhatarig készek a veszteséges id6szakban athidalo forras biztositasara.

3. a tulajdonosok korlatozottan vesznek ki osztalékot a megtermelt nyereségbdl. az osztalék
savosan valtozik, de egyetlen évben sem haladhatja meg az adott évi eredmény 50%-4t.

Modelliink eredményeként a jelenlegi paksi atadasi arnal tébb mint 50%-kal magasabb, 15,50 Ft/kWh
induld eladdsi ar alakult ki. Ezen ar mellett az eré6mU az els6 7 miikodési évében veszteséges, induld
sajat t6kéje (450 milliard forint) a hetedik év végén csupan 245,4 milliard forint, és csak a m(ikodés
15. évében haladja meg Ujra az induld értékét.

! Ez a tervezett blokkok 2000 MW elvi teljesitménye mellett 84%-os kihasznaltsagot (load factor) eredményez, amely
nemzetkozi 6sszehasonlitasban is jonak mondhato, a piaci lehet&ségek esetleges korlatai és a teljes lizemid6 sordn varhato
idGszakos leszabélyozasok/ledllasok mellett pedig kifejezetten optimista feltételezés.



A jovedelmez@ségben a 20. év utan kovetkezik be ugrasszer( javulas, tekintettel arra, hogy ekkorra
mar nem terheli a tarsasagot sem a 20 évre felvett beruhazasi hitel, sem a berendezések
amortizacidja. Az utdbbi, nem tul életszer(l feltételezés mellett az er6md a modellben vizsgdlt 30
éves életciklus® utolsé 10 évében képes egyre javuld stabil jovedelmez@séget biztositani, és ezaltal —
tekintettel a tulajdonosok korlatozott osztalékfelvételére - a 30. év végére 2712 millidrd forintos
készpénzvagyonra tehet szert.

A 30. év végére felhalmozott készpénzdllomany elsé latasra hatalmasnak tlinhet, am ne felejtkezziink
el arrdl, hogy modelliink nominal modell, igy, ha ezt a szdmot 6ssze akarjuk hasonlitani a mai induld
befektetés értékével, gy a kapott értéket diszkontalnunk kell. 8%-os diszkontratat alkalmazva® a
készpénzallomany jelenértéke 270 millidrd forint, ami varhatdan csak igen szlken lenne elegendd egy
Ujabb 30 év mulva esedékes atomerém(i épitéséhez sziikséges Onrész elGteremtésére, igy a
tulajdonosok a futamidé alatt felvett osztalék nagy részét is vissza kell, hogy forgassak, az akkori Uj
beruhdzas dnrészének el6teremtésére.

Ami a tulajdonos poziciéjat illeti, az id6kozben kivett osztalék jelenértékét is figyelembe véve, az
aldbbi tablazatban foglaltuk 6ssze a megtériilési kilatasokat.

Az osztalék jelenértékénél 8% 9% 10% 11%
figyelembevett diszkonttényezd

Eltérés az indulo befektetéstdl 73,9 -38,9 -126,0 -193,5
(millidrd forint)

Eltérés az induld befektetéstdl (%) 16% -9% -28% -43%

Alapmodelliinkben 8,6%-0s sajat t6ke aranyos hozam adddott a befektetésre a 15,5Ft/kWh induld
aramdr mellett. Eltér6 tulajdonosi hozamelvaras esetén az indulé dramar az aldbbiak szerint valtozik
az alapesetben:

Indulé aramdr meghatdrozdsa 1500 milliard befektetés és 30% sajat téke arany
mellett a beruhdzdsi idétartam figyelembevétele nélkiil (overnight cost of capital)

Sajat téke hozama 8% 9% 10% 11%
Indulé aramar 15,1 15,7 16,5 17,4

Lathatd, hogy 8%-ot meghaladé nominalis hozamelvéras® mellett a projekt tulajdonosi szemmel mar
az egyébként kifejezetten optimista alapfeltevések mellett sem kecsegtet tul sok joval. Bar a

2 A nemzetkdzi gyakorlatban el6fordulnak 40, s6t 60 éves tizemiddével kalkuldldé modellek is. Azt gondoljuk azonban, hogy
figyelemmel a modelliinkben alkalmazott egyszer(sit6 feltételre, mely szerint nincs sziikség Uj beruhazasokra a futamidé
soran, a 30 éves modell jol kozeliti a varhato eredményt fliggetlenil a technoldgia esetleges tovabbi alkalmazhatdsagatél.

® Az alkalmazott diszkontréta lényegében megegyezik a hosszu tavu allampapirok hozamaval és joval alacsonyabb, mint a
korabbi megvaldsult erém(ivi beruhazasokra a Magyar Energia Hivatal dltal elfogadott 7,1%-0s eszkdzaranyos hozam, ami a
mai inflacids varakozasok mellett kb. 10,5%-0s diszkontratat indokolna)

* A modell alapesetében 8,6%-0s nominalis diszkontrata mellett adddik nulla jelenérték, ennél magasabb hozamelvaras
mar a befektetett t6ke elvart hozamanal kisebb megtérilést eredményez.



hozamelvards meghatdrozasanal igyekeztiink tekintettel lenni arra, hogy amennyiben a projektet az
MVM bonyolitja le, ugy allami véllalatként valdszinlileg alacsonyabb megtériiléssel is beéri, mint egy
maganbefektetd, mégis tartunk téle, hogy a 8%-o0s nominalis hozam még az allami vallalat szamara
sem teszi tulzottan vonzéva a projektet, igy varhatdéan a modellezettnél magasabb arat probal majd
elérni az er6muben termelt villamos energia értékesitése sordn.

Még kozelebb a realis koltségekhez

Alapmodellinkben néhdny tényez6t kifejezetten optimista mddon szerepeltettiink, igy a
tovabbiakban tovabb elemziink azok kozil néhanyat; a beruhdzas id6beliségét, a beruhdazasi
koltségek alakuldsat valamint a piaci lehet6ségeket. Roviden kitériink a modellben nem vizsgalt
egyéb koltségalakitd tényez6k elemzésére, mint példaul a szikséges tartalékkapacitasok névelése.
Tovabbi tobbletkoltségeket okozhat az er6mi ledllitasat kovetd karmentesités koltségei és a jelenlegi
koltségstruktirahoz képesti esetleges jov6beli tobbletkoltségek a nukledris hulladék tartds
tdroldsaval kapcsolatosan, dm utdbbi két tényezé szamszer(sitésére jelen tanulmdanyban nem
tesziink kisérletet.

Csuszasok és koltségnovekedések a beruhazasoknal

Mig alapmodelliinkben azzal szdmoltunk, hogy a mesebeli varazslé egyetlen éjszaka alatt képes
er6muvet épiteni, a valésagban a folyamat sokkal tovdbb huzédik és jellemzéen sokkal magasabb
koltségeket eredményez, mint amelyekre az indulaskor szamitottak.

A finnorszagi Olkiluoto 3 épitéséhez kapcsolddd elsé engedélyt 2000-ben kapta meg az
er6mivet m(ikodtet6 tdrsasag. A 2005-ben megkezdett épités soran az eredetileg 2009
majusdra tervezett datadasi hatdrid6t mar két alkalommal mdédositottak, el6bb 2011
nyarara, majd a kézelmultban 2012 juniusara. Az épitkezés megkezdése utdn 42 hénappal
mar minimalisan 37 hdnapos csuszasban van a projekt el6rehaladdsa, amely az eredeti
tervekhez képest mostanaig 50%-os koltségtullépéshez vezetett a kezdetben 3,9 milliard
eurdra becsiilt beruhazasi koltségekben. A megvaldsitandd Uj atomerémiivet mikodtet6
finn TVO vallalat 2009. januari sajtdkozleménye’ alapjan varhatd, hogy a megrendeld és a
projektben kulcs beszallitéi szerepet betdlté Areva-Siemens konzorcium vitdja jogi keretek
kozott folytatodik, tovabbi jelentés koltségeket okozva a résztvevd feleknek.

A szintén EPR® technoldgiaval épuld elsé franciaorszagi er6m( (Flamanville) esetében is
l[atszanak a kivitelezés soran jelentkez6 gondok. A Francia Nukledris Biztonsagi Hivatal
(Autorité de Sdreté Nucléaire, ASN) 2008. aprilisi vizsgdlata a megvizsgalt anyagmintak
negyedénél talalt eltérést a biztonsdgi szabvanyoktdl. Bar a projekt 2012-re tervezett
befejezését egyelbre hivatalosan még nem mddositottdk, valdszinlisithet6, hogy a projekt
koltségvetése jelentdsen tul fogja [épni az induld, kilowattonkénti 2000 eurds tervet.

Az Egyesiilt Allamokban 1966. és 1977. kozott megépiilt 75 atomerém(i tényleges
beruhdazasi koltségeinek alakuldsa is évatossagra kell, hogy intsen benniinket az indulaskor

> ATVO 2009. januar 13-an kiadott sajtokozleménye elérheté a www.tvo.fi oldalon.

® Az EPR betiisz6t két szdsszetétel roviditéseként is hasznaljak, egyfel6l Eurépaban annak eurdpaisagat hangsulyozva
European Pressurized Reactor-ként, mas foldrészeken Evolutionary Power Reactor-ként ismerik, de mindkét szdkép az
Areva-Siemens dltal fejlesztett harmadik generdcios erémfivi technoldgiara utal.



kommunikalt koltségvetés tarthatdsaga tekintetében. Az EIA 1986-ban publikalt
tanulmanya szerint a megvaldsitdas végére a realizalt koltségek az eredetileg tervezett
beruhazasi koltségek 209-380%-ara emelkedtek.”

Tervezett és realizalt beruhdzdsi kéltség (overnight capital cost) alakuldsa
0z 19966-1977 kézétt elinditott atomerémdivi beruhdzdsokndl
(1982. évi US dolldrban)

Epités éve Projektek A beruhazas késziiltségi foka (%)
szama 0% 25%  50%  75% 90% | 100%
1966-1967 11 298 378 | 414 | 558 | 583 623
1968-1969 26 361 484 | 552 778 877 | 1062
1970-1971 12 404 554 683 982 | 1105 | 1407
1972-1973 7 594 631 824 | 1496 1773 | 1891
1974-1975 14 615 958 | 1132 | 1731 2160 | 2346
1976-1977 5 794 914 | 1065 | 1748 1937 | 2132

Forrds: Energy Information Administration, An Analysis of Nuclear Power Plant Construction Costs, DOE/EIA-
0485 (Washington, DC March 1986) in Severance: Business Risks and Costs of New Nuclear Power 11. oldal

Osszefoglalva a tapasztalati adatok elemzése dvatossagra kell, hogy intsen benniinket annak
megitélésében, vajon a beruhazas id6beli cslszdsai és a varhatd épitési koltségndvekedés milyen
mértékben befolydsolja az induldskor szamitott megtériilési kalkulaciét. Az alabbiakban bemutatjuk e
tényez6k egységarat modositd lehetséges hatasait alapmodelliink adatainak felhasznalasaval.

Hét éves beruhdzasi id6szakot figyelembe véve, feltételezve, hogy a beruhazashoz sziikséges
forrasokat évi egyenlé részletekben kell biztositani, a beruhazasi idészakban rendelkezésre bocsajtott
tulajdonosi forrasok utdni elvart hozammal korrigdlva modelliinkben az alabbi indulé arakat kaptuk:

Indulo aramdr meghatdrozdsa 1500 milliard befektetés és 30% sajdat t6ke arany
mellett hét éves beruhdzdsi idétartam figyelembevételével

Sajat toke hozama 8% 9% 10% 11%
Indulé aramar (Ft/kWh) 15,7 16,6 17,5 18,6
N6vekmény az alapmodellhez képest (Ft/kWh) 0,6 0,9 1,0 1,2

Lathatd, hogy pusztan a beruhdzasi idGszak is szignifikdnsan befolyasolhatja az erémfivi induld ar
mértékét. Tovabb emelné az arat, ha a valds helyzethez hasonléan a beruhdzasi id6szakban
biztositott hitelekre is kamatot szamitanank, ez tovabbi 1,5-2,5 Ft-os aremelkedéshez vezetne az
induld ar tekintetében.

Bar az el6zetesen nyilvanossagra hozott 2,5-3 milliard eurd/1000 MW-os arszint a jelenlegi ismert
atomerémvi beruhdzasok kommunikalt koltségei alapjan realisnak tekinthets®, mégis, tekintettel a
fentebb emlitett jellemz6 koltségtullépésekre, érdemes tekintetbe venniink annak lehetdségét, ha az
alapmodellben szamolt 2,5 milliard eur6/1000 MW koltséggel szemben a valds koltségek ennél

7 Forras: Energy Information Administration, An Analysis of Nuclear Power Plant Construction Costs, DOE/EIA-0485
(Washington, DC March 1986) p. 18

& A The Economics of Nuclear Power; World Nuclear Association, November 2008; 10-13. oldalain bemutatott folyamatban
|évé projektek tervezett koltségvetései hasonld nagysdgrendet mutatnak.



magasabban alakulnak. 25%-o0s koltségtullépést, azaz 2000 millidrd forintos beruhdzast feltételezve
az induld dramdr az alabbiak szerint alakulna:

Indulo aramdr meghatdrozdsa 2000 milliard Ft befektetés és 30% sajat téke ardny
mellett a beruhdzdsi idétartam figyelembevétele nélkiil (overnight cost of capital)

Sajat téke hozama 8% 9% 10% 11%
Indulé aramar (Ft/kWh) 17,5 18,3 19,3 20,5
N6évekmény az alapmodellhez képest (Ft/kWh) 2,4 2,6 2,8 3,1

Lathato, hogy a tulajdonosi hozamelvardsok alapjan a tervezetthez képest 25%-o0s koltségnovekedés
6nmagaban 2,4-3,1 Ft/kWh mértékben emeli az er6m(ivi indulé arat.

Osszegezve elmondhatjuk, hogy a beruhazas id6belisége és a varhato koltségtullépések egyiittesen
akar 4-6 Ft-tal is emelhetik az indulé dramdarat, ami versenyképességi oldalrdl erésen kérdésessé teszi
az Uj atomerémd szignifikans versenyeldnyét az egyéb széba johet6 technolégidkkal 6sszehasonlitva.
Elmondhatjuk, hogy a fenti modell alapjan 18-19 Ft/kWh indulé dramarral indokolt kalkulalnunk egy
a modellink feltételei szerint megépul6 Uj atomerému esetén.

Az eredmény konzisztencidjanak vizsgalata nemzetké6zi tanulmanyok alapjan

A jelenlegi kommunikdlt paksi dramarndl 75-85%-kal magasabb  modelleredmények
konzisztencidjanak vizsgalata érdekében célszerli 0©sszehasonlitanunk a kapott eredményt a
nemzetkdzi szakirodalomban fellehet6 hasonld elemzések szamadataival.

A beruhazas realis értéke

Charles D. Ferguson 2007 aprilisdban publikalt tanulmanyaban® felhivja a figyelmet arra, hogy az
egyesilt dllamokbeli dramszolgdltatok 1978 6ta nem rendeltek nuklearis technoldgiaju uj eré6mlivet.
Ennek magyardzataként idézi két vezet6 kutatasi mihely, az MIT és a University of Chicago 2003-ban
illetve 2004-ben készitett elemzési eredményeit.

Villamos energia koltség becslése a MIT és a University of Chicago tanulmanya alapjan

(US cent/kWh)
Energiahordozo MIT (2003) University of Chicago (2004)
Szén 4.2 3.3-t6l 4.1ig
Foldgaz 3.8-t61 5.6-ig 3.5-t81 4.5-ig
Nuklearis 6.7 6.2

Forrds: Ferguson: Nuclear Energy — Balancing Benefits and Risks, page 7

Tobbek kozott ugyanezeket a korabbi kutatdsokat idézi a World Nuclear Association 2008. novemberi
kiadvanya, de ugyanazon alapul vett tanulmanyokbdl eltéré eredményekre jut. Az altaluk készitett
Osszehasonlitasban a nukledris energia joval kedvezébbnek tinik fel.

® “Charles D. Ferguson: Nuclear Energy — Balancing Benefits and Risks” CSR NO. 28, April 2007; Council on Foreign
Relations. A tanulmany a http://www.cfr.org/content/publications/attachments/NuclearEnergyCSR28.pdf cimrél letblthetd.




Villamos energia koltségek (US cent/kWh)

MIT 2003 France UK 2004 Chicago Canada EU 2007

2003 2004 2004
Nuklearis 4.2 3.7 4.6 42-4.6 5.0 54-74
Szén 4.2 5.2 3.5-4.1 4.5 4.7-6.1
Gaz 5.8 5.8,10.1 5.9,9.8 55-7.0 7.2 4.6-6.1

Forrds: The Economics of Nuclear Power; World Nuclear Assosiation, November 2008, page 13

A szamhdboru helyett — ami dont6en abbdl adédik, ki milyen feltételezéseket beépitve hozta, vagy
éppen nem hozta jelenértékre a kordbbi években készitett tanulmanyok szamitdsait, célszer(ibb, ha
konkrét projektekre vonatkozd tényinformacidk alapjan préobalunk meg tovabbi kovetkeztetéseket
levonni. Annyi azonban mar eldljdréban is megallapithatd, hogy tekintettel arra, hogy a fenti
tanulmdnyok dontéen az elGzetesen bejelentett beruhdzasi koltségekbdl indultak ki és altaldban
mesebeli varazsldnkhoz hasonléan az épitési id6t nem veszik figyelembe (overnight capital cost
metodoldgia), az id6ben legkdzelebbi EU tanulmany adataibdl is 12,5-17 Ft/kWh adddik, mint
varhatd minimalis egységkodltség. Ez, tekintettel arra, hogy koltségrdl, és nem finanszirozasi koltséget
valamint tulajdonosi elvart hozamot is tartalmazé eladasi arrdl van szé, nem cafolja meg modelliink
18-19 Ft/kWh kalkulalt eladasi minimumarat.

Fentebb mar bemutattuk a jelenleg épll6 eurdpai erémlivek kivitelezési csuszasait és
koltségtobbleteit. Szintén idéztiik az Egyesilt Allamokban megépiilt 75 atomerSm tényleges épitési
koltségeinek valtozasat, mely szerint a tényleges koltségek az induldsnal tervezett érték két-
haromszorosat érték el az atadasig. Az aldbbiakban az atomenergia haszndlata irdnt negativ
értelemben bizonyosan nem elfogult World Nuclear Association tanulmanydabdl idézlink tovabbi
kdzelmultbeli példakat.*

A Florida Power & Light 2008-ban kezdte meg két AP-1000 tipusu reaktor beruhdzasanak
el6készitését. A 2004-es tanulmanyok idGszakdhoz képesti anyag- technoldgiai és
munkaerékoltség ndvekedés miatt a beruhdzasi id6szakot figyelembe nem vevé (overnight)
t6kekoltséget 2444-r6l 3582 USD/kW értékre modositottak. Az egyéb tékejellegl tételek
figyelembevétel utan 3108-4540 USD/kWh tSkekoltséggel kalkulaltak, amely atszamitva
gyakorlatilag megegyezik az altalunk figyelembe vett 1500-2000 millidrd Ft-os tervezett
beruhazasi értéknek. A pénzigyi koltségek figyelembevétele utan a teljes tSkekoltség
lényegében megkétszerez6dott, 5080-8701 USD/kW értéket eredményezett, amely alapjan
a kdzgazdasdagi problémak miatt az el6készités leallitasardl dontott a tarsasag.

2008-ban tovabbi harom egyesiilt allamokbeli projekt el6készitésérél szamol be a
tanulmany. A projektek jellemz&en hasonldé méretliek a tervezett paksihoz 2000-2300MW
osszteljesitmény(iek. A finanszirozast nem tartalmazod beruhazasi értéknél 9,8 milliard USD
(2250 milliard Ft), 11 milliard USD (2530 milliard Ft) és egy négy blokkosra tervezett
erém(inél a szinergidkat is figyelembe véve Gsszesen 17,5 milliard USD (4025 milliard Ft)
adodott, amely értékek teljesitményre ardnyositva kivétel nélkiil magasabbak a
modelliinkben figyelembe vett beruhdzdsi szamoknal.

% The Economics of Nuclear Power; World Nuclear Association, November 2008; 10. oldal



Osszefoglalva, a nemzetkdzi adatok igazoljak, hogy 6vatosan kell kalkuldlni az atomer8m |étesitése
soran felmerilé t6kekoltségekkel, mert igaz ugyan, hogy a folyamatos miikodés soran az
atomeré6mivek (Gzemanyagkoltségei joval alatta maradnak a mas technoldgidkkal miikodd
erém(ivekének, dm a sokkal magasabb tékeintenzitdas nem teszi egyértelm(ivé gazdasdgossagi
elényiiket az egyéb technoldgidkkal szemben.

Jelen tanulmanyunkban nem szamszer(sitettik az atomerém létesitésével dsszefligg6 masodlagos
és externadlis koltségeket. Ezek elemzése jelent6sen meghaladna a tanulmdny kereteit, de feltétlendil
indokoltnak Iatjuk legalabb emlités szintjén bemutatni azokat.

A masodlagos koltségek kozil kiemelkedik, hogy a nemzetkozi villamos energia rendszer biztonsagi
el6irdsai alapjan valamennyi orszagnak a teriletén lévé legnagyobb mikods er6muvi blokk
méretének megfelel§ tartalékkapacitast kell kiépitenie és fenntartania. Az Gj 1000 MW-os blokkok
esetén ez a magyarorszagi jelenlegi tartalékkapacitdsok megkétszerez6dését jelenti, amelyek
folyamatos rendelkezésre allasat a haldzati tarifakban a fogyasztok meg kell, hogy fizessék.

A novekvS kornyezeti koltségek is befolyasolhatjdk a projekt tényleges megtériilését. Egyfeldl
pozitivan befolyasolja a megtériilést, amennyiben a széndioxid kibocsatas csokkentése érdekében
tovabbi addicionalis koltségek fogjak terhelni a fosszilis technoldgidval mikods erémiveket. Masfeldl
negativan befolydsolhatja az atomerémivek koltségeit amennyiben szigorodnak a nuklearis
hulladékok biztonsagos taroldsara vonatkozd szabalyok.

Tanulmanyunk lezarasaként egyfajta konkliziéként annyit mondhatunk, hogy koézgazdasagi oldalrdl
az Uj atomer6md l|étesitési projektnek kétségtelenil komoly kockdzatai vannak. A kozelmult
nemzetkozi tapasztalatait feldolgozva nem tlinik megnyugtatdnak, hogy maganforrasokbdl alig-alig
indult projekt, tekintettel arra, hogy a dont6en finanszirozasi tipusi kockazatok kezelhetetlenek
voltak a maganbefektet6k és a finanszirozé bankok szamara. Magyarorszagon a koltségvetés
altaldnos helyzete miatt azonban er&sen kérdésesnek latjuk az allami beruhdzasban torténd
megvaldsitas lehetGségét.

Bemutattuk, hogy egy Uj atomerémi nem képes fenntartani az olcsé atomerémdvi dram mitoszat.
Szemben a jelenlegi korilbelll 10 forintos paksi arral, még allami finanszirozas mellett is 18-19 Ft-os
kilowattérankénti induldé arra szamithatunk, amely tovabb emelkedhet, ha a finanszirozast részben
maganbefektetdk biztositjak.

Magyarorszdg nincs idényomas alatt. A meglévé paksi blokkok az (zemid6-hosszabbitas utdn,
kiegésziilve a Matrai Eré6md termelésével stabil bazisat szolgaltatjak a hazai alaperémvi termelésnek
a kovetkez6 két évtizedben, kiilonosen annak figyelembevételével, hogy a gazdasagi valsaggal egyiitt
jard keresletcsokkenés elhtizdédd hatdsai révén a korabbi éveknél visszafogottabb villamos energia
igénnyel indokolt szamolni. A jelenlegi termelési szerkezet elsédleges problémajat nem az
alaperémdvek hianya, hanem a rendkivili rossz hatdsfoku gaztiizelésl er6mivek mikodése valamint
a megujuldk nagyon lassu terjedése jelenti, igy a kovetkez6 évtizedben elsédlegesen ezeken a
teriileteken indokolt vizsgalni az aktiv dllami szerepvallalds lehetGségeit.

Osszefoglaldan meglatasunk szerint a jelenlegi helyzetben a magyar Orszaggy(lés nincs id6nyomas
alatt. Egy elsietett Ujabb parlamenti hatdrozat helyett egy, a jelenleginél szélesebb k&zgazdasagi,
szakmai dontés-elGkészitési folyamat utan indokolt felelGs allaspontot kialakitani az atomenergia

sz



tavlatilag is csak igen nagy dldozatok ardan mondhat le. De a haszndlat aranya, a jelenlegi kapacitdsok
bdvitése tovabbi mélyebb elemzéseket igényel.

Nem egészen egy éve, a 2008 aprilisdban elfogadott energiapolitika parlamenti vitajahoz készitett a
Kormany altal benyujtott hattéranyag' még az alabbiak szerint fogalmazott: ”Abban az titemben és
mértékben, ahogy a meglévé paksi blokkokat le kell allitani, olyan mértékben kell megfelel§
el6készitési id6 biztositasaval megtervezni az azokat kivalté atomerémdvi blokkokat. Az el6készitd
munkdk soran nagy szerepet kell kapnia a lakossag tajékoztatasanak, a civil szervezetekkel vald
egylttm(ikodésnek, valds tarsadalmi vita lefolytatasanak, és a sziikséges koltség-haszon elemzések
elvégzésének.”

A Kormany allaspontja lathatéan azéta megvaltozott, ami nem gond, ha vildgosak az indokok. Lehet
és kell is vitatkozni azon, vajon az atomenergia jovGbeli szerepét a jelenleg lGzemel6 blokkok
kivaltasaként vagy ennél nagyobb mértékben tartja-e hasznosnak valaki. Amin azonban kevésbé
érdemes, hogy akdarmi is legyen a dontés, bizonyosnak latszik, hogy nem alapulhat az olcsé
atomer&mdivi dram mitoszan!
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Fiiggelék - Az alapmodell eredményei

Beruhazasi sziikséglet:

Bekerulési érték - mrd Ft (becslés) 1500
Sajat t6ke részaranya 30%
Hitel részaranya 70%
Sajat téke 450
Hitel 1050
Beruhdzo altal elvart éves megtérilés 8,0%
Hitelez6k altal elvart éves megtérilés 8%
YO Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y6 Y7 Y8 Y9 Y10
Arbevétel 227 234 241 248 256 263 271 279 288 296
Mikodési koltség 116 119 123 127 130 134 138 142 147 151
EBITDA 111 115 118 122 125 129 133 137 141 145
Eértékcsokkenés 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75
Uzemi erermény 36 40 43 47 50 54 58 62 66 70
Kamatbevétel 0 0 0 0 0 0 0 0 1 5
Kamatkéltség 86 84 81 77 73 68 63 56 50 46
Adozés el6tti eredmény -50 -44 -38 -31 -23 -14 -5 6 17 29
Ado6 (18%) 0 0 0 0 0 0 0 1 3 5
Addzott eredmény -50 -44 -38 -31 -23 -14 -5 5 14 24
Osztalék (induld bef. téke 2%-a) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Meérleg szerinti eredmény -50 -44 -38 -31 -23 -14 -5 5 14 24
Eszkozok 1500 1425 1350 1275 1200 1125 1050 975 900 825 750
Pénzeszk6zok/révid lejaratu hitel -27 -49 -64 -73 -73 -65 -47 -20 16 62
Forrasok
ST 450 400 356 318 287 264 250 245 250 264 287
Hitel 1050 998 945 893 840 788 735 683 630 578 525
Termelt dram egységara 15,5 15,9 16,4 16,9 17,4 17,9 18,5 19,0 19,6 20,2
Y11 Y12 Y13 Y14 Y15 Y16 Y17 Y18 Y19 Y20
Arbevétel 305 314 324 333 343 354 364 375 387 398
M(ikodési koltség 156 160 165 170 175 180 186 191 197 203
EBITDA 149 154 159 163 168 173 178 184 189 195
Eértékcsokkenés 75 75 75 75 75 75 75 75 75 75
Uzemi erermény 74 79 84 88 93 98 103 109 114 120
Kamatbevétel 10 15 19 25 31 38 45 52 61 71
Kamatkoltség 42 38 34 29 25 21 17 13 8 4
Addzas el6tti eredmény 42 56 69 84 99 116 131 148 167 187
Ado6 (18%) 8 10 12 15 18 21 24 27 30 34
Adézott eredmény 34 46 57 69 81 95 108 122 137 153
Osztalék (indulé bef. téke 2%-a) 0 0 25 25 25 25 50 50 50 50
Mérleg szerinti eredmény 34 46 32 44 56 70 58 72 87 103
Eszkozok 675 600 525 450 375 300 225 150 75 0
Pénzeszk6zok/rovid lejaratu hitel 119 188 242 308 387 479 559 654 763 889
ST 322 368 400 443 499 569 627 699 785 889
Hitel 473 420 368 315 263 210 158 105 53 0
Termelt dram egységara (Ft/kWh) 20,8 21,4 22,1 22,7 23,4 24,1 24,8 25,6 26,3 27,1
Y21 Y22 Y23 Y24 Y25 Y26 Y27 Y28 Y29 Y30
Arbevétel 410 422 435 448 462 475 490 504 519 535
M(ikodési koltség 209 215 222 229 235 243 250 257 265 273
EBITDA 201 207 213 219 226 233 240 247 254 262
Eértékcsokkenés 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Uzemi erermény 201 207 213 219 226 233 240 247 254 262
Kamatbevétel 82 93 106 121 136 149 164 180 198 217
Kamatkoltség 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Addzas el6tti eredmény 282 300 319 340 362 382 404 427 452 479
Ado6 (18%) 51 54 57 61 65 69 73 77 81 86
Adézott eredmény 232 246 262 279 297 313 331 350 371 393
Osztalék (indulé bef. t6ke 2%-a) 100 100 100 100 100 150 150 150 150 150
Meérleg szerinti eredmény 132 146 162 179 197 163 181 200 221 243
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Eszkdzok 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Pénzeszkdz6k/rovid lejaratu hitel 1020 1166 1328 1507 1704 1868 2049 2249 2469 2712
ST 1020 1166 1328 1507 1704 1868 2049 2249 2469 2712
Hitel 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Termelt dram egységara (Ft/kWh) 27,9 28,8 29,6 30,5 31,4 32,4 33,4 34,4 35,4 36,5
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