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ONSOz

Gunumuzde enerjiye duyulan ihtiyag; teknolojinin gelismesi ve
insanlarin yagsam standartlarinin da yukselmesi nedeniyle, her gegen gun

artmaktadir.

Ulkemiz, enerjisini karsilamada buyik 6lcide digsariya bagimiidir.
Evlerde, otomobillerde ve sanayide kullanilan; dogalgaz, komur ve petrol

turevleri buyuk Olgude ithalatla karsilanmaktadir.

Enerji cesitlerinden biri  olan elektrikte; Yenilenebilir  Eneriji

Kaynaklarindan veya Fosil Enerji Kaynaklarindan uretilebilmektedir.

Tez konusu olan; Termik Enerji Santrali igletmelerindeki Mali
Fizibilitesi de, son derece guncel bir konu olan, enerji Uzerine dikkat cekmek

amaciyla hazirlanmistir.

Termik Enerji Santrallerinin  (TES) kaynagi, kémurdur. Ulkemiz
Ozellikle Termik Enerji Santralinde kullanilabilecek linyit kaynaklari agisindan

zengindir.

Kendi dogal kaynaklarimizdan biri olan Linyit Kbmuru ile, enerjide disa
bagimlihd1 azaltarak, ayni zamanda verimli bir enerji alternatifi olarak

degerlendirebiliriz. TES’de bu agidan 6nem kazanmaktadir.

Bilinen fosil yakitlari iginde; petrolin yaklasik 40, dogalgazin 65 ve
komarun ise 240 yillik daha belirlenen rezervlerinin bulundugu bilinmektedir.
Ekonomik olarak diger 6énemli bir konu da; 6zellikle evlerde ve sanayide
kullanilamayan dusuk kalorili kémdrlerin, TES’de kullaniimasi mamkindur.
Boylece, topragin altinda duran, ancak ekonomiye kazandirilamayan

komurlerin degerlendirilmesi mumkun olabilecektir.

Tez konusu olarak TES’nin mali fizibilitesi ve finansmanin secilmis
olmasi da; tesaduf degil, bilakis kamuoyunu ve yatinmcilarin dikkatini bu

noktaya gekmektir.



TES’lerin kurulmasi asamasinda karsimiza c¢ikabilecek konular ve
Ulkemiz igin oldukga yiiksek kurulum maliyeti bulunan TES’lerin, nasil

finanse edilebilecegi konusu da Tez igeriginde irdelenmistir.

Uygulama érnegi olarak da Cankiri ili, Orta ilgesi'nde kurulmakta olan
1x135 MW’IIk, linyit komuaru ile calisacak bir termik santralinin mali

projeksiyonlari irdelenmistir.

Termik enerji santralleri yatirrmlarinin degerlendiriimesi ve yatirrma
karar verme surecleri, uygulama érnegi verileri ile agiklanma yontemi tercih

edilmigtir.

Ayrica ilk defa bu tez icin; riskli ortamlarda, senaryo analizi ile yatirnm
projelerin degerlendiriimesine yer verilmigtir. Bu ¢alismada, linyit kdmuru ile
¢alisan santralin risk katsayisi belirlenmis ve nakit akigina etkisi konusu

irdelenmigtir.

Enerji konusuna ilgi duyan ve bu alana yatinm yapmak isteyen

yatirimcilara bu tezin faydal olmasini dilerim.

Zeki EKINCI
istanbul, 2011
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GiRiS

Dunya nufusu artarken, enerjiye duyulan ihtiyag da her gecen yil
artmaktadir. Buna kargsin, fosil yakitlari olarak tabir edilen, petrol, kbmur ve

dogalgaz kaynaklari ise tiketimden dolayi azalmaktadir.

Alternatif enerji kaynaklari olan vyenilenebilir enerjiler de (rizgar,
gunes, termal vb) durum ise; bugun itibariyle enerji ihtiyacini kargilamaktan

cok uzaktir.

Diger bir alternatif enerji kaynagi olarak gosterilen nikleer enerji de,

Ozellikle Cernobil felaketinden sonra, daha ihtiyatla bakilmaktadir.

Tarkiye'de; birincil enerji kaynaklarinda disa bagimhdir. Elektrik
enerjisinde Uretimin tamaminin yerli Uretim olmasina karsin, Ener;ji
Santrallerinde kullanilan yakitlarin yaklagik % 55’i ithal hammaddedir.
Dolayisiyla, aslinda elektrik enerjisinde de ulkemiz ithalat hammaddesine

bagimli bir hale gelmistir.

Tarkiye'nin elektrik enerjisini karsilayabilecek iki ana kaynagimiz

mevcuttur:
a) TES igin, kbmur ve linyit rezervlerimiz,
b) HES icin, akarsu kaynaklarimiz.

Tez kapsaminda da, Turkiye’'nin ana kaynaklarindan biri olan kdmur ile
calisan TES’nin dnemi anlatiimaya calisiimistir. Ozellikle evlerde ve sanayide
kullanilamayan dusuk kalitede ki linyit rezervlerimizin TES'nde kullaniimasi

mumkundur.

Tezin, Birinci Bolumunde; Enerji gesitleri ve Enerji Santralleri hakkinda
genel bir tanitim yapilmistir. Dinya’da ve Turkiye’de enerji talebi ile ilgili
degerlendirmeye vyer verilmigtir. Ayrica, tez konumuz TES’nin yakit

hammaddesi olan komur rezervlerimize yer verilmistir. Turkiye'deki elektrik



enerjisi uretim ve tuketim projeksiyonlari konusunda tahminlere vyer

verilmigtir.

ikinci Boélimde; TES’nin mali fizibilitesinin hazirlanmasi ve bu
asamada yasanan surecler, uygulama ornedimiz verileri ile aciklanmistir.
TES yatirm projesinin, degerlendiriimesi konusu ele alinmig, statik ve
dinamik degerlendirme yontemlerinden orneklemeler yapilmistir. Riskli
ortamlarda, TES alternatif projesinin degerlendiriimesi konusu da, ilk defa bu
Tez kapsaminda Senaryo Analizi ile TES’nin hammaddesi olan Linyit
Komurunuan risk katsayisi belirlenerek, uygulama orneginin Net Bugunku

Degeri yeniden hesaplanmigtir.

Uglincti Bélimde; TES yatiriminin finansmani konusu ele alinmistir.
TES icin, yurt ici ve digindan bulunacak yabanci kaynak alternatifleri Gzerinde
durulmustur. Ayrica; uygulama o6rnegi Uzerinden, yabanci kaynak\6zkaynak
oranin tespit edilmesi ve saglanan yabanci kaynagin faiz ve geri 6demelerine

iliskin uygulamaya yer verilmistir.

Doérdincu Boélimde; uygulama o6rnegimiz olan 135 MW glcundeki
TES’nin tanitimi yapilmistir. TES’nin ekonomik émri olan 20 yillik; Blango,
Gelir Gider, Maliyetler, Nakit Akimlari, Net Bugiinkii Degerler ve i¢ Verimlilik
Tablolarina yer verilmistir.



BiRINCi BOLUM

I- ENERJi VE TERMIK ELEKTRIK SANTRALI

1.1.  Enerjinin Tanimi ve Cesitleri

Herhangi bir hareketi yapan ya da yapmaya hazir olan kabiliyete enerji

denir. Kisaca; is yapma yetenegi olarak da tanimlanabilir.
Eneriji gesitleri:
1. Mekanik Enerji.
2. IsI Enerjisi.
3. Isik Enerjisi.
4. Kimyasal Enerji.
5. Elektrik Enerjisi.

Mekanik Enerji; bir hareket sonucu ortaya cikan enerjiye denir.
Ornegin; riizgar bir pervaneyi kinetik enerjisi nedeni ile gevirir. Bu pervaneye
badli jenerator de elektrik Uretir. Boylece; rizgarin kinetik (hareket) enerjisi

elektrik enerjisine donusmektedir.

Is1 Enerjisi; Komur, petrol, linyit, dogalgaz gibi yakitlarin yakiimasiyla
ortaya cikmaktadir. Elde edilen 1s1 enerjisi ilk once turbinler yardimiyla
mekanik enerjiye, daha sonra da jeneratorler yardimiyla elektrik enerjisine
donusturulebilmektedir. Evlerimizde kisin isinmak, mutfak ve banyoda sicak

su elde etmek, yemek pisirmek igin 1s1 enerjisinden sik¢a faydalaniriz.

Kimyasal Enerji; kimyasal tepkime sonucunda ortaya g¢ikan enerjiye

kimyasal enerji adi verilmektedir. Glnluk hayatimizda sik¢a kullandigimiz pil



ve akuler kimyasal enerijiyi elektrik enerjisine donustiren duzeneklerdir. Pil ve

akulerde elektrik enerjisinin depolanmasi mumkun olabilmektedir.

NuUkleer Enerji; Uranyum, platonyum gibi agir atomlarin bélunmesi
veya helyum, hidrojen, lityum gibi hafif ¢ekirdeklerin birlesmesi sonucunda
ortaya cikmaktadir. Gunumuizde bircok Ulke, nukleer enerjiden elektrik

enerjisi elde etmek amaciyla faydalanmaktadir.

Elektrik Enerjisi; cisimlerin atom yapisindaki elektronlarin hareket
etmesiyle olugan kuvvete elektrik enerjisi adini vermekteyiz. Elektrik enerjisi

maddeye ait bir 6zelliktir. Gozle gorilmez fakat tesiriyle hissedilir.

Elektrik enerjisi diger enerji gesitlerinden elde edilebilir ve diger eneriji

cesitlerine kolayca donusebilir.
1.2. Elektrik Enerjisi ve Kaynaklari

Elektrik, bir atomun iginde bulunan elektronlarin yer degistiriimesiyle
olusan bir hareketin dogurdugu sonugtur. Serbest elektronlarin
hareketlerinden kaynaklanan bir enerjidir. Genelde bakir veya aliminyum tel

ile iletilen “alternatif ve dogru” akim modelleri olan bir enerjidir. (URAL, 1973:

1)

Elektrik, duragan ya da devingen yuklu parcgalarin yol agtigi fiziksel
olgudur. Elektrik yukl, maddenin ana niteliklerinden biridir ve temel
parcaciklarindan kaynaklanir. Elektrik olgusunda rol oynayan temel pargacik
yukl, negatif isaretli olan elektrondur. Elektriksel olgular ¢ok sayida
elektronun bir yerde birikmesiyle ortaya ¢ikar. Elektrik olgusunda rol oynayan

diger pargacik yuku, pozitif isaretli protondur.

Elektrik yuklu cisimler miknatis gibidir. Negatif ve pozitif yukli cisimler

birbirini geker, ama ayni elektrikle yuklu olan iki cins birbirini iter.

Elektrik bakir gibi iletken bir telin manyetik bir alan i¢inde hareket
ettirilmesi ile Uretilir. Elektrik jeneratora, bir miknatis iginde donen (rotor) sarili



iletken tellerin bulundugu (stador) ve bu tellerin miknatis icinde dénmesiyle
elektrik akimi Ureten bir makinedir. Evlerimizde, igyerlerimizde, endustride
gereksinim duydugumuz buyuk miktardaki elektrik enerjisini elde etmek igin,
elektrik jeneratorlerini dondirecek blyuk guc¢ santrallerine ihtiyag duyariz.

Codu gulg santrali, jeneratoéri dondirmek igin 1si1 tretiminde bulunurlar.

Bugun birkag gesit elektrik Uretme metodu vardir. Bilindigi gibi tabiatta
higbir enerji yoktan var edilmez, elektrik Uretilirken de yoktan var edilmiyor.
Dogada bulunan ve var olan ancak; “isi, gunes, rizgar ve benzerleri” gibi
direkt kullanimi daha zor olan degisik ener;ji turlerin sekil degistirmesiyle elde

edilmektedir.
Elektrik Eneriisi Uretim Kaynaklarini asagidaki sekilde siniflayabiliriz:
a) Ana Enerji Kaynaklari;
- Su Enerijisine Hidrolik,
- Komur, petrol ve gaz enerjisine Termik,
- Cekirdek enerjisine de Nukleer enerji denilmektedir.
b) Alternatif (yenilenebilir) Enerji Kaynaklari ise;
- Rlzgar,
- Gunes,
- Jeotermal,
- Biyokutle enerijileridir.

Fosil yakith santraller 1s1 Uretimi i¢in dogal gaz, kdmuir ve petrol
yakarlar. Nukleer santraller de uranyum yakitini pargalayarak is1 uretirler.
Ancak butin bu degisik tip santraller Urettikleri 1siy1, suyu buhar haline
donusturmek icin kullanirlar. Olusan buhar ise elektrik jeneratérine bagh olan

tirbine verilir. Su buhari, turbin safti tGzerinde bulunan binlerce kanatgik



uzerinden gecgerken daha Once uretilen isidan almig oldugu enerijiyi
kullanarak, tirbin saftini dondirir. iste bu dénme, jeneratdriin elektrik
uretmek icin gereksinim duydugu mekanik harekettir. Jeneratorde olusan

elektrik ise iletim hatlari denilen iletken teller ile kullanilacagi yere génderilir.

Elektrik Uretmek icin kullanilan diger bir yontem ise hidrolik
santrallerdir. Bu yontem ile barajlarda biriktirilen su, bir su turbini Gzerinden

gegirilir ve tirbine bagl elektrik jeneratori dondurllerek elektrik tretilir.

Su, glnes, rlzgar ve jeotermal kaynaklar; Yenilenebilir Enerji
Kaynaklari denir. Bu kaynaklar digerleri gibi tikenmezler. Petrol, dogal gaz,

komdar, uranyum gibi maddeler dnimuzdeki birkag yuzyil iginde tukenecektir.

Ruzgar, gunes ve jeotermal enerji kullanilarak Uretilen enerji miktari,
asil ihtiyacimizi kendi basimiza karsilamaktan uzaktir. (iTU, 2007: 10)
(NUkleer Teknoloji Platformu, www.nukte.org , 20.09.2009)

Elektrik Uretim islemlerin yapildigi sistemlere de; genel olarak Elektrik

Santrali denir.

Elektrik insanogluna, son derece kullanigl bir enerji gesidi saglamistir.
Isinma, aydinlanma, haberlesme gibi amaclarla, ayrica makinelerde ve

elektronik alaninda buyuk olgude elektrikten yararlaniimaktadir.

Elektrik, insanlik tarihinde, tekerlekten sonraki en 6nemli bulus olarak

gosterilmektedir. (Nukleer Teknoloji Platformu, www.nukte.org , 20.09.2009)

Turkiye'nin ilk elektrik enerjisi ile tanismasi, sanilanin aksine istanbul
degil, Tarsus'dur. 15 Eylul 1902 Tarihinde Tarsus-Mersin de gerceklesti.
Tarsus’da Berdan nehri Bentbagi mevkiinde kurulan hidroelektrik santrali 2
Kw glicliinde bir dinamoyu gevirerek elde edildi. ik olarak elektrik enerijisi ile,
Tarsus sokaklari aydinlatildi. Yaklasik 12 yil sonra 14 Subat 1914°de istanbul
Elektrik ile tanisti. Osmanli ve Turkiye’nin ilk Termik Santrali olan Silahtaraga
hizmete girmigti. Tesis ekonomik omrinu tamamladigi 1983 yilina kadar
hizmet vermisti. (TEAS, www.teas.gov.tr , 25.09.2009)




1.3. Enerji Santralleri ve Enerji Talebi

Konunun irdelenmesi agisindan bu kisimda 6ncelikle Dunyadaki eneriji
talebi ve egilimler analiz edilmig, arkasindan ayni analiz Ulkemiz agisindan

yapimigtir.
1.3.1. Dunyadaki Enerji Talebi ve Genel Degerlendirme

1950 Tarihinden beri dinya nufusu 2 katindan fazla artarken, enerji
talebi 6 kat artmigtir. Halen dunya nufusu 6,5 milyar olarak tahmin
edilmektedir ve nifusun Birlesmis Milletlerin tahminine gére 2015 yilinda 7,2
milyar ve 2050 yilinda 8,9 milyar olacagi 6ngdértlmektedir. Gittikge artan
saylida insan enerji kullanacaktir. Basta Cin olmak Uzere gelisen ekonomiler
daha fazla enerji kullanmayacaklardir. Dlinya devletleri arasinda ABD’den

sonra Cin en ¢ok enerji tuketen Ulke konumundadir.

Dinya nuUfusunun tarihsel gelisimi ve 2030 yilina kadar tahmini
asagidaki tabloda verilmigtir. (ITU, 2007: 15)

Tablo 1.1. Dunya Nufusunun Tarihsel Geligimi

DUNYA NUFUsSU
Kaynak: Birlesmis Milletler ve DOE/EIA-USA Yayinlari
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2005 yili iginde dunya (6lgulebilir ve ticari) birincil enerji tiketimi 10,5
milyar ton petrol enerjisi esdegeri (PEE) kadardir. Bunun% 36’sI petrolden, %
28'i kdmirden, % 23’0 dogal gazdan, % 6’si nikleerden karsilanmigtir. (iTU,
2007: 5)

Petrol ve dogalgaz diinya eneriji tiketiminin % 60’in1, petrol, dogal gaz
ve kdmirden olusan fosil kaynaklar ise % 85'ini kargilamaktadir. Son 30
yildaki tuketim egilimi incelendiginde, tuketimi en hizli artan enerji kaynaginin
dogal gaz oldugu goérulmektedir. Bu egilimin sirecegi ve dogal gazin toplam
enerji tliketiminde % 23 olan payinin 2025-2030 civarinda % 25’e ¢ikacagi
dusunulmektedir.

Dunya enerji tuketiminin tarihsel gelisimi asagidaki tabloda
g6sterilmistir. (iTU, 2007: 6)

Tablo 1.2. Dunya Enerji Tuketiminin Yillara Gére Degisimi

Milyon Ton Petrol Enerjisi Esdegeri (PEE)

11000

Komdr

Hidroelekirik
Niikleer

Dogal 6az

Tam enerji kaynaklari (petrol, dogal gaz, komdur, nikleer enerji,
alternatif enerji kaynaklari) géz 6nune alindiginda dinya da her gun yaklasik
210 milyon varil (29 milyon ton) PEE enerji tiuketiimektedir. Enerji; bina

sektorinde, endustride, ulasimda ve gug sektdrinde kullaniimaktadir.



Uluslararasi Enerji Ajansi (International Energy Agency, IEA) gibi
bircok uzman kurum dunya enerji talebinin gelecekte nasil artacagi
konusunda tahminler yapmaktadir. Gelecek 30 yil icinde dunya enerji
talebinin % 60 civarinda artabilecegi 6ngorulmektedir. Burada en kritik soru,

bu talebin nasil kargilanacagidir.

Dunya da 2005-2030 donemi iginde eger dusuk ekonomik buyume
gerceklesirse ortalama yillik artis dinya enerji tuketiminde % 1,5 ve diunya
elektrik tiketiminde % 2,0 olarak tahmin edilmekte iken yuksek ekonomik
blylime gerceklesirse ortalama yillik artis dinya enerji tiketiminde % 2,6 ve

dunya elektrik Uretiminde % 3,3 olarak ongorulmektedir.

Fosil yakitlarin alternatif kaynaklar olarak hidroelektrik niukleer ve
yenilenebilir dusundlebilir. Ancak yakin gelecekte bunlarin fosil yakitlarin
yerini tamamen almasi yerine belirli bir kismini karsilamasi olasidir. Bugun
hidrogug hari¢ tim yenilenebilir ve alternatif enerji kaynaklari dunya talebinin
sadece % 2,4’Unu karsilamaktadir. Basta gelismis Ulkeler olmak Uzere birgok
ulkede arastirmalar sdrdartlmektedir. Ancak tum arastirmalara ragmen,
yapilan IEA tahminleri, yenilenebilir ve alternatif enerji kaynaklarinin oraninin

2015 de sadece % 3,3 olacagi seklindedir.

Dunya enerji talebini kargilamak Uzere diger hangi kaynaklar olabilir?
Sorusunun yanitini nukleer gugte arayanlarin sayisi 1986 Cernobil
(Chernobyl) nukleer kazasindan bu yana bir miktar azalmigtir. Buna ragmen
bugtn itibariyle diinya enerji tuketiminin % 6’s1 ve dinya elektrik tiketiminin
% 17’si nukleer gucten kargilanmaktadir. Ancak nukleer kazalar konusunda
toplumlarin, 6zellikle Cernobil’den kaynaklanan supheleri nikleer guce biraz
mesafeli yaklasiimasina neden olmustur. Bunun sonucu olarak, ABD’de
1978’den beri yeni nukleer santral siparigi verilmemistir. Bazi Avrupa
Ulkelerinde (Almanya, isveg gibi) ise niikleer gilice karsi moratoryum karari
alinmasi nedeniyle bu Ulkelerde yakin gelecekte nikleer santralden daha az

yararlaniima egilimine girilecegi uzmanlarca belirtiimektedir.
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Ote yandan gunimiizde bir gok uzman nikleer giiciin yakin gelecekte
dinya genelinde elektrik enerjisi gereksiniminin karsilanmasinda gittikge
artan bir 6neme sahip olacagini 6ne surmektedir. Bu baglamda, bir “Nukleer
Rénesans” ¢agdinin baslamasindan sz edilmektedir. Bu enerji uzmanlari,
dinyamizi tehdit eden iklim degisikligi sorununa yol agan karbon dioksit
(CO2) emisyonlarinin Kyoto Protokoliinde ongoéruldugu sekilde azaltiimasinin
ancak bu tur emisyonlara yol agmayan nukleer enerji kullaniminin
yayginlastiriimasi ile mimkun olabilecedi konusunda fikir birligi icindedirler.
Su an itibariyle nikleer enerjiye olan yeni ilgi 6zellikle Asya’da (Cin, Japonya,
Guney Kore, Tayvan, Hindistan) ve bazi Avrupa ulkelerinde (Finlandiya,
Rusya) yeni reaktorlerin devreye girmesi, yeni reaktor insaati veya siparisi

olarak ortaya ¢cikmaktadir.

Yukarida yapilan degerlendirmeler goz 6nune alindiginda; arz-talep
dengesini saglamak icin geriye hidrokarbonlar, petrol, dogal gaz ve komur
kalmaktadir. Bu kaynaklardan hangilerinin daha fazla 6nem kazanacagi
Ulkeden (lkeye degismektedir. Ornegin; Cin’de kémiriin bliyik miktarda
tuketilecegi belirtiimektedir. Fakat dinya genelinde, petrol ve dogal gazin
tercih edilen enerji kaynaklari olacagi kesin gibidir. Bu durumda 6nemli olan
soru; artan petrol ve dogal gaz tuketiminin endustri tarafindan guvenli bir

sekilde nasil saglanacagidir.

Dunya’da gerekli enerji kaynaklarin ve rezervlerin varhgi bilinmektedir.
Dinya’'da 1.293 milyar varil (176 milyar ton) kanitlanmis Uretilebilir petrol
rezervinin ve 180 trilyon m* (163 milyar ton PEE) kanitlanmis retilebilir dogal
gaz rezervinin oldugu bilinmektedir. Ek olarak, 1.000 milyar varillik petrol ve
126 trilyon m® lik dogal gazin daha yeni kesiflerle bulunabilecegi USGS (US
Geological Survey) tarafindan tahmin edilmektedir. Kesfedilmis sahalarda
esas itibariyle yeni teknolojik gelismelerden kaynaklanan 730 milyar ve hentz
kesfediimemis fakat 2025 vyilina kadar yapilacak arama c¢alismalari
sonucunda kesfedilecek sahalardan da 939 milyar varil petrol rezervi

beklendigi agiklanmaktadir. Bugunden 2025’e uzanan donem iginde olasi
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rezerv artiglariyla birlikte, tahmini dinya petrol rezervinin toplam olarak 2.962
milyar varil oldugu USGS kaynaklarinca projeksiyon c¢alismalarinda

kullaniimaktadir.

Dunya’da fosil enerji kaynaklarinin bitmekte oldugu gibi olumsuz
goruslere genelde inanilmamaktadir. Yillik tGretimin bilinen Uretilebilir rezerve
orani; komur icin % 0,4, dogal gaz icin rezervin % 1,5'i kadardir. Bilinen
petrol ve dogal gaz rezervlerinin disinda var olan alisiimamis turden fosil
kaynaklar olan agir petrol, petrolli kumlar, petrolli seyler ve metan hidratlarin
onemli orandaki rezervleri petrol ve dogal gazin tukenmesi kaygilarini
azaltmaktadir. (iTU, 2007: 13)

Enerji ile ilgili bir diger sorun ise; “enerji kaynaklarinin guvenilirligi”

sorunudur.

Enerji kaynaklarinin guvenle saglanmasi igin iki dnemli risk unsuru
mevcuttur. Bunlardan birincisi Cevre sorunudur. Bu tur enerji kaynaklarini
kullanan toplumlarin dunya ikliminde yarattigi sorunlardan kaynaklanan risk
bilinmektedir. S6z konusu risk, orta ve uzun donemde olusacaktir. Fakat
buginden de bazi Onlemlerin alinmasi ve hazirliklarin yapilmasi
gerekmektedir. Sera gazlarinin atmosferdeki etkilerinin  surdurulebilir
gelismeyi tehdit etmeyecek dizeyde tutulmasi olasidir. Bazi ulkelerde
benimsenen emisyon ticareti sisteminin bolgeler arasi kullanimin bu alanda
onemli bir yaklasimdir. Cevre sorunlarinin geri donilemeyecek noktaya

ulasmadan ¢ozumlerinin geligtiriimesi gerekmektedir.

Enerji kaynaklarinin guvenle saglanmasinda ikinci 6nemli risk ise arz
ve talebin cografik olarak ayni yerde olmamasindan kaynaklanmaktadir.
Gelecekte daha da artacak olan enerji ticareti talebinin karsilanmasi igin

arzin guvenle iletiimesini gindeme getirmektedir.

Ticaretle ilgili sorun bu ticaretin guvenli olup olmamasindan
kaynaklanmaktadir. Enerji guvenligi, surdurulebilir ve uzun dénemli olmanin

yani sira endustri ve hikumetler tarafindan yapilan hareketlere bagimhdir.
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Guvenlik konusu artan ticaretten degil, artan talebi karsilayacak kaynaklarin
sinirh sayida Ulkelerde bulunmasindan kaynaklanmaktadir. Kuresel

terérizmdeki gelismeler arz guvenligini daha da 6nemli konuma getirmektedir.

Enerji kaynaklarina ulasim ve kaynaklarin kullanimi, kaynaklarin
pazara ve uluslar arasi girketlere acilmasina bagh oldugu kadar piyasadaki
ekonomik rejimlere de baglidir. Yeni enerji kaynaklarinin devreye girmesinde

petrolin fiyatl ve teknolojik gelismeler belirleyici olacaktir.

Ozetlemek gerekirse:

a) Enerji guvenligi 6nemli bir sorun olarak durmaktadir. Enerji
guvenliginde var olan riskler politik risklerdir ve sadece 6zel sektor tarafindan

¢ozulmeleri beklenmemelidir.

b) Enerjiye talep artmaktadir ve petrol ve dogal gaza alternatif eneriji

kaynaklarinin gelistiriimesi ancak uzun donemde gercgeklesebilir.
c) Enerji kaynaklarinin bilinen rezervi yeterli kabul edilebilir.

d) Yeraltindan daha fazla enerji Uretimine ve kaynaklarin daha verimli

kullaniimasina yonelik teknolojik calismalar desteklenmelidir.

e) Kuresel 1Isinma sorununa neden olan karbon dioksit emisyonlarinin

azaltilmasi zorunlulugu enerji kaynagi tercihlerinde g6z ardi edilmemelidir.

Aslinda, gelecekte bir tarihte, fiyat, uygunluk, cevresel etkilerin
olusturdugu algoritmaya bagh olarak dunyada petrole alternatif bulunacaktir.
Fakat bu tarih, petrolin tlkendigi tarih degil, petrole iyi bir alternatif
bulundugu tarih olacaktir. Dunyada enerji kaynaklarinin tarihsel geligsimine
bakildiginda da bu gorulmektedir. Odun tikenmeden komure, komur

tukenmeden petrole, petrol tukenmeden dogal gaza gecis yapiimistir.
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Yakin bir gelecekte; dodal gazin yari katilasmis hidrat formunda
bulunan kaynaklarin enerji gereksiniminde 6nemli dlgude kullanilacagi tahmin
edilmektedir. (GREENSPAN; 2008: 460)

Yenilenebilir eneriilerin ise énemli kullanim sorunlari vardir. Ozellikle
ticari bir mal gibi, fosil yakitlarda oldugu gibi, piyasada tasinima hazir ve
kullanilabilir sekilde bulunmamaktadir. (iTU, 2007: 25)

1.3.2. Turkiye’de Enerji

Kémdir ve yenilenebilir birincil kaynaklarimizin rezerv ve potansiyelleri,
girmeyi hedefledigimiz Avrupa Birligi Ulkelerine kiyasla iyi diizeyde olmasina
ragmen, toplam enerji tuketimimizin % 60’in1 olugturan petrolde ve dogal

gazda “gorunur” rezervlerimiz yok denecek duzeydedir.

Tarkiye'nin enerji kaynaklarinin rezerv ve tahmini tuketim yili asagidaki
tabloda verilmistir. (iTU, 2007: 27)

Tablo 1.3. Turkiye'nin Enerji Kaynaklarinin Rezerv ve Tahmini

Tiketimi

Kaynak Birim Rezerv Rez./Tiketim
Tas K. Milyon ton 1344 71wyl
Linyit Milyon ton 8375 187 wil
Asfaltit Milyon ton 79 110 yil
Bitiimler Milyon ton 1641
Hidrolik GEWh/yil 129907

Mw 36652
Ham petrol Milyon ton 43 17 ay
D.Gaz Milyar m? 8 4 ay
Dogal Uranyum  Ton 9129
Toryum Ton 380000
Jeotermal-
elektr. MW, 510
Jeotermal-isi MW, 31500
Glineg-elektrik  Milyon tep 25
Glineg-1si Milyon tep 87

Ruzgar MW 10000
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Birincil enerji tuketimimizde kaynaklarin payl asagidaki sekildedir:

(ITU, 2007: 29)

Tablo 1.4. Turkiye’nin Birincil Enerji TUketiminde Kaynaklarin Payi

100% -

Odun+Hayvan ve Yenilenebili
Bitki Art.

80% 4
60%

Petrol
40% A
[a]
20% Tagkdm drd +Linyit

+Asfaltit
0%
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Birincil enerji kaynaklarinda disa bagimhlik AB ulkelerinde % 49,5 iken

Tirkiye'de % 72,6'dir. (iTU, 2007: 31)



Tablo 1.5. Birincil Enerji

Kaynaklarinda Diga
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O Tdrkiye
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Tarkiye elektrik Uretiminin  kaynaklara gore dagilimi

sekildedir:

15

Bagimlihk Orani

asagidaki

Tablo 1.6. Turkiye Elektrik Uretiminin Kaynaklara Gére Dagilimi

Fuel Oil

Motorin

ithal Kémir

Tas Komuru

Linyit

LPG

Dogal Gaz
Nafta

Jeotermal

Yeni. + Atik

Hidrolik
Ruzgar

Toplam

GWh-2006

5.354,0
17,3
11.150,0
2.854,0
32.303,0
437,0
77.387,0
1.890,0
94,0
120,5
44.158,0
129.4

175.894,2
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Fuel Oil, Motorin, ithal Kémir, LPG, Dogal Gaz, Nafta dikkate
alindiginda; uretilen elektrik enerjisinin % 55’inin ithal hammaddeye dayall
oldugu gorulmektedir. Diger bir deyiste Turkiye; kendi elektrik enerjisini
karsiliyor gibi gdrinmesine karsin, enerji hammaddesinin % 55’i ithaldir
(2006 verilerine gore). Bu da Ulkemizi su an igin elektrik Gretiminde disa

bagiml bir konuma getirmektedir.

Tarkiye'de ki Elektrik Enerji Santrallerinin kapasiteleri ise, 2008 yil
sonu itibariyle asagidaki gibidir. (TEIAS, 2009: 16)

Tablo dan da gorulecegi uzere; Turkiye'nin elektrik enerjisi toplam

kurulu gucunun, 41.817 MW oldugu anlasiimaktadir.

Toplam kurulu elektrik enerjisi gicumuzin de % 66’sinin Termik Enerji

Santralleri oldugu gorulmektedir.

Tablo 1.7. Toplam Kurulu Elektrik Enerjisi Guctn Mulkiyet Dagilimi

KURULU | TOPLAM
GUC MW | GUGMW
EUAS SANTRALLARI TERMIK 863091 99.146,8
HIDROLIK 11.455.9
EUAS'A BAGLI ORTAKLIK SANTRALLARI TERMIK 3.834.0 3.834,0
ISLETME HAKKI DEVREDILEN SANTRALLAR |/ ERMIK 620,0 650,1
HIDROLIK 30,1
MOBIL SANTRALLAR TERMIK 2627 262,7
YAF ISLET SANTRALLARI TERMIK 5.101.8 6.101,8
TERMIK 1449 6
YAP iSLET DEVRET SANTRALLARI RUZGAR 17.4 2.449,0
HIDROLIK 982.0
TERMIK 3.687.3
SERBEST URETIM SiIRKET SANTRALLARI RUZGAR 345 1 4.839,6
HIDROLIK 807.2
TERMIK 2.978.5
OTOPRODUKTOR SANTRALLAR RUZGAR 12 3.533,2
HIDROLIK 5535
TERMIK 27.624,9
TURKIYE TOPLAM KURULU GUG RUZGAR 363.7 41.817.2
HIDROLIK 13.828,7
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Turkiye elektrik enerjisi kurulu gucun birincil enerji kaynagina gore
dagilimi ise, 2008 tarihi itibariyle asagidaki grafik deki gibidir: (TEIAS, Web
Sitesi, www.teias.gov.tr , 20.09.2009)

Tablo 1.8. Turkiye Elektrik Enerjisi Guclnin Enerji Kaynagina Gore

Dagilimi

Enerji Kaynagi MW %
Linyit 8.205,0 19,8
Taskémurii+ithal 1.986,0 47
Fuel Qil 1.770,0 4,2
Motorin 26,4 0,1
Nafta 21,4 0,1
Dogalgaz 10.656,8 25,5
Yenilebilir+Atik 59,7 0,1
Cok Yakith * 4.869,0 11,6
Hidrolik 13.828,7 33,1
Jeotermal 363,7 0,9
Ruzgar 29,8 0,1
TOPLAM 41.817,2 100,0
(*)Dogalgaz+Sivi

Elektrik Gretiminde; arz guvenligi, sureklilik, ucuzluk, ¢evreye en az
etki, verimlilik aranan temel kriterlerdir. Petrol ve dogal gaz fiyatlarinda
uluslararasi anlasmazliklar nedeniyle dnceden 6ngorulemeyen artislarla arz
talep projeksiyonlarinin gerceklesme sansi ortadan kalkmaktadir. Elektrik
enerjisi arz/Uretim planlamasi, kamunun finans ve birincil kaynak temini,
kullanimi, yeni Uretim tesislerinin mevcut enterkonnekte sebekeye
baglanmasi igin iletim-dagitim sistemlerinin planlamasi, uluslar arasi
enterkonnoksiyonlardaki transfer kapasitenin planlanmasi, arz guvenligi i¢in
gerekli ilave kapasite ihtiyacinin belirlenmesi igin buylk dnem tagsimaktadir.
Arz-talep dengesinin her iki yonde de bozulmasi sonucu ekonomik ve

toplumsal maliyetler artmaktadir.
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Santrallerin kapasite faktérleri kiyaslandiginda, 6zel ve EUAS
santralleri arasindaki buyuk farkhlik Gzerinde durulmasi gereken onemli bir

sorundur.

ETKB'nin 2023 yilina kadar yerli kaynaklara dayali tim santrallerin
yapimini tamamlamayi hedefledigi, 2005-2020 déneminde enerji sektoru icin
toplam 128,5 milyar ABD Dolari yatirim ihtiyaci oldugu acil bir finansman

eylem plani gerekliligi ortaya ¢gikmaktadir.

Ongoériilen vyeterli Gretimin saglanabilmesi icin yatirim yapacak mali
gugcte yerli oyuncular olmayinca, her yil 3 ila 4 milyar ABD dolarlik yatirim
yabancilardan beklenmesi dogaldir. Yabanci sermaye bir baska ulkeye kar
amacilyla gittiginden bunun en kolay veya geri 6demesi en ¢abuk olan dogal
gaza dayali santral yatirrmini se¢gmektir. Bu kisir dongl sonucu elektrik

sektorunun dogal gaza bagimhligi daha da artacaktir.

Tarkiye'nin dunya uretilebilir dogal gaz rezervlerindeki pay1 % 0,01’den
azdir. Yillik ortalama (2005 yili) 636 milyon m® dogal gaz iretimi ve buna
karsilik yillhik ortalama 22 milyar m® tiiketim gergeklesmistir. Bu rakamlardan,
dogal gaz tuketimimizin ancak yuzde 3’UnUn ulusal kaynaklardan
karsiladigimizi ve Turkiye'nin dogal gazda disa bagdimli oldugu acikga
anlasiimaktadir.

Tarkiye'de; kara ve Ozellikle de deniz alanlarimizin yeterince
arandigini séylemek mumkudn degildir. Rezervuarlarimizin Glkemizin teknotik
evresine bagli olarak jeolojik bakimdan karmasik (catlakl, fayli, su itigli) ve
agir petrolli olmasinin getirdigi zorluklara ragmen, arama ve uretimde son
yilllarda devlet tarafindan yapilan tesvikler, yeni dizenlemeler nedeniyle,

Turkiye’de arama ve Uretim amagli lisans almis sirket sayisi artmaktadir.

TPAO’nun gergeklestirdigi yurtdisi ortakliklari, hem sirket ve hem de
petrol ithalati sorunu olan Turkiye i¢in olumlu sonuglar vermeye baglamigtir.
2005 yilh itibariyle toplam 75 bin varil/ginlik TPAO petrol uretiminin

yarisindan ¢gogu Azerbaycan ve Kazakistan'daki sahalardan saglanmaktadir.
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Tarkiye petrole bagimh ve petrol gereksiniminin % 93’Gn0 ithalat

yoluyla karsilamaktadir.

Tarkiye’'nin hidroelektrik potansiyeli, dinya potansiyelin yaklasik % 1’i,
Avrupa ekonomik potansiyelin ise % 16’sidir. HES'lerin igletme ve bakim

giderleri diger santrallere gore oldukga dusuktur.

Tarkiye'de igsletmede olan 175 adet hidroelektrik santralin kurulu gicu
13.829 MW ve ortalama yillik Uretimi 49.739 (toplam potansiyelin %32’si)
GWhtir. Halen 5.206 MW kurulu gucte 94 hidroelektrik santrali insa
edilmektedir. (DSI, 2008 Y1l Faaliyet Raporu: 40)

2023 itibariyle Ulkemizin ekonomik hidroelektrik potansiyeli olan 180
milyar kWh (180.000 GWh) enerjinin tamamindan faydalanmak igin, DSI
projeler gelistirmektedir. (DSI, 2008 Y1l Faaliyet Raporu: 40)

DSi’nin projeksiyonu géz éniine alindiginda; 2008 yili itibariyle toplam

HES potansiyelinin sadece % 28’ini kullanabildigimiz ortaya gikmaktadir.

Hidroelektrik Santraller; cevreye uyumlu, temiz, yenilebilir, pik talepleri
karsilayabilen, yuksek verimli (% 90’in Uzerinde), yakit gideri olmayan, enerji
fiyatlarinda sigorta roll Ustlenen, uzun 6murli (revizelerle birlikte 200 yil),
yatirimi geri 6demesi kisa (5-10 yil), isletme gideri gok dusuk (yaklagik 0,2
cent/kWh), disa bagimli olmayan yerli bir kaynaktir. (DSi, 2008 Yili Faaliyet
Raporu, 64)

Tarkiye’'nin ekonomik hidroelektrik enerji santrali potansiyeli olan
toplam 38.135 MW guculn, ingaat programina gore dagihimini asagidaki
grafikte gosterilmistir.
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Tablo 1.9. Turkiye'nin Hidroelektrik Potansiyeli

Tiirkiye'nin Hidroelektrik Potansiyeli
MW

EKURULUGUC ®INSAHALINDE mIiNSAEDILECEK

Bir diger yerli enerji kaynagimiz ise komurdur. Yerli komur
kaynaklarimiz ve rezervlerimiz, Tezimizin 1.3.3. bolimunde ayrintili olarak

irdelenmistir.

Turkiye; once kendi 0z kaynaklarindan, ozellikle emre amadeligi
saglayan komuaruna degerlendirme yoluna gitmeyi bir agilim olarak
benimsemelidir. (TUGRUL, 2009: 17)

Ancak; kdmur rezervlerini kullanirken, sera gazlari salinimini minimize
edecek teknolojik donanim ve sistemlerle santrallerin kurulmasina da 6zel bir

onem verilmesi gerekmektedir.

Kémdarler; havanin oksijeni ile dogrudan yanabilen ve % 50-95
arasinda serbest veya bilesik karbon iceren ve homojen olmayan, kompakt,
cogunlukla ligno selllozik bitki pargalarindan meydana gelen, tabakalagsma
gosteren, igerisinde c¢ogunlukla C(Karbon), az miktarda H (Hidrojen), O



21

(Oksijen), S (Sulfir) ve N (Azot) elementlerinin bulundugu, batakliklarda
olusan, kahverengi ve siyah renk tonlarinda, yanici, kati fosil, organik
kitlelerdir. (SENGULER, 2009: 272)

Dunya toplam enerji gereksiniminin yaklasik % 80’i kdmdur, petrol ve
dogal gaz gibi fosil yakitlarca, geri kalani ise, basta hidrolik ve nikleer olmak
uzere diger kaynaklardan karsilanmaktadir. Komur, fosil yakitlar iginde petrol
esdegeri olarak en buyuk rezerve sahiptir. Bilinen kdmur rezervlerinin émru
240 yil olarak hesaplanmaktadir. Dinya elektrik Uretiminde 2005 yilinda %
39 olan kdédmdr payinin 2020 yilinda % 48 dizeyine yukselmesi

beklenmektedir.

Kémaran kullanimi her gegen gun artmakta ve arastirmalar
surmektedir. YUksek verimli elektrik santralleri, hibrit sistemler gelismekte ve
komurden gaz, akaryakit, hidrojen Uretim teknolojileri aragtirimakta ve

uygulamalar artmaktadir.

Kémur, rezervlerinin Dunya’da yayillmis olarak bulunmasi, arama-
uretim kolayligi ve petrol-dogal gaz fiyatlarinin hizla artmasi gibi nedenlerle,
en guvenilir enerji kaynagi olarak kabul edilmektedir. Turkiye'nin en guvenilir
enerji kaynagi kémirdir. (iTU, 2007: 46)

1.3.3. Linyit Kaynaklarimiz Uretim/Tiiketim ve Rezerv Durumu

Enerji alaninda etkin olan gesitli uluslar arasi kuruluglarina gore, en
azindan ©Onumuzdeki 20 vyilda, yeni teknolojiler alaninda c¢ok koklu
degisikliklerin olmamasi halinde, fosil kaynaklar toplam paylari olan % 80’
koruyacaklardir. Dolayisi ile, bugun oldugu gibi, énumuzdeki 20 yilda da,
alternatif enerji kaynagi arama g¢abalarinin devam edecek olmasina karsin,
fosil kaynaklara ve bunun iginde de Ozellikle gaz ve petrole sahip olma
savasimi, uluslar arasi iligkilerin, 6nde gelen belirleyici etkenleri arasinda yer
alacaktir. Ancak bu iki kaynaktan daha fazla rezerv dmru olan ve dinyadaki
dagihmi ¢gok daha homojen olan kdmurin, daha fazla kullaniimasi (yaklagik

240 yil) gereken ve fiyatlarinin da, diger iki fosil kaynaga goére daha sabit
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kalmasi beklenen bir kaynak oldugu kabul edilmektedir. Bu 0Ozelligi de

avantajini olusturmaktadir.

Dunyada oldugu gibi Turkiye’de de enerji Uretiminde esas yuku
tasiyan fosil kokenli enerji kaynaklari sinirh  olup, akilci kullanimi
gerektirmektedir. Mevcut verilere gore; linyit rezervi 8,3 milyar ton ve

tagskomaru rezervi 1,35 milyar ton olmak Uzere yaklagik 9,7 milyon tondur.

Maden Tetkik ve Arama Genel Mudurligu verilerine gore; gorundr,

muhtemel rezervler:
Tagkomuru: 1.126.548.000 ton iyi kalite,
Linyit : 8.300.000.000 ton 868/5.000 kcal/kg

Tagskdmdura ve linyit bulunmaktadir. (MTA, Web Sitesi www.mta.gov.tr,

14.09.2009) Ozellikle linyit alanlari her yil yapilan sondaj calismalari ile

rezervlerde artis olmaktadir.

Son yillarda MTA Genel Mudurlugu tarafindan yuratilen projeler ile
bilinen rezervlerde blyuk artislar saglanmis ve yeni sahalar bulunmustur.
Bugln i¢in 11 milyar ton Uzerinde olan linyit rezervinin devam eden

c¢alismalar ile yakin bir zamanda 12 milyar tonu gegecegi dusunulmektedir.

Batun projeksiyonlar linyitin 2030 yilindan itibaren g¢ok daha buyuk
oneme sahip enerji hammaddesi olacagini gostermektedir.

Son yillarda, cevre faktdori On plana c¢ikarilarak elektrik enerjisi
uretiminde tek kaynak haline getirilen dogal gaz nedeniyle Ulkemizde eneriji
guvenligi tehlikeye girmis olup yerli kaynaklarimizin bu amacla kullanimi her

zamankinden onemli hale gelmistir.

Tarkiye'de ki linyit kbmura yataklari haritasi asagida verilmigtir.
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Ulkemizdeki linyit kaynaklarina dayali yeni termik santraller kurulmasi
ve kurulmus olanlara yeni Uniteler eklenmesiyle arttirilacak kapasite, toplam
kurulu gucun yaklasik % 45’ini olugturacaktir. Bu olgu, ulkemiz enerji
guvenliginin yeniden saglanmasi agisindan son derece énemli oldugundan

ulkemiz yerli kaynaklara yonelmelidir.

Ulkemizde vyaklasik, 1,3 milyar ton tagkémir( ve yeni bulunan

rezervler ile 12 milyar tona yakin linyit bulunmaktadir.

Dinya komur Uretiminin yaklagik % 69'u elektrik enerjisi Uretimi
amaciyla yapilmakta olup bu oranin 2030 yilinda % 79 dizeyine yukselecegi

ongorulmektedir.

Cogdunlukla dusuk kaliteli linyitler siniflamasinda yer alan ulkemiz
linyitlerinin termik santrallerde degerlendiriimesi surdurulebilir bir enerji ve
dolayisiyla surdurulebilir kalkinma icin kacinilmazdir. Ayrica komdurlerimizin
enerjiye donusturilmesinde alternatif projeler mutlaka gelistiriimelidir.
(SENGULER, 2009: 272)

Tarkiye’de bulunan tagkdmdart iyi kalitede olup, linyit ise 868/5.000
kcal/kg arasinda degismektedir. Ozellikle evsel ve sanayide kullanilamayan
duguk kalitedeki komdarlerin termik enerji santralinde degerlendiriimesi,

Turkiye acgisindan ¢ok onemlidir. (MTA, www.mta.gov.tr, 14.09.2009)

Tarkiye’de komur icermesi olasi alanlari % 60’1 ayrintih olarak
aranmamigtir. Turkiye paleocografyasini inceleyen bilim adamlari, Glkenin
komur potansiyelinin 25-40 milyar ton arasinda olabilecegini belirtmiglerdir.
Bu durum g6z oOnune alindiginda aranmayan neojen alanlari ile
paleocografyada komuar bulunmasi olasi diger jeolojik alanlarin, uzaktan
algilama, jeolojik, jeofizik etltler ve yolu ile aranmasi ve bunun igin devlet
politikasi haline getirilmesi kaginilmaz bir olgudur. Bu tlr aramalar sonucu,
toplam 8 ile 10 milyar dolar arasi bir harcama ile, komur rezervlerinin 40
milyar ton mertebesine yukselebilecegi hesaplanmaktadir. (NAKOMAN,
1997: 7)



25

Ortalama 170 metreye kadar aramalari buylk 6l¢gide tamamlanan
linyit sahalarimizdaki toplam rezervin yaklasik % 65’inin; jeolojik aramalar,
fizibilite calismalari ve komur Uretim maliyetleri dikkate alindiginda, termik

santral amagli tretimlerinin ekonomisi bulunmaktadir.

Komur dunya elektrik sisteminde bagrolu Ustlenmistir ve dolayisiyla da
kiresel ekonomik ve sosyal gelismede de basrol oynamaktadir. Bugin
komur duanya elektriginin % 38den fazlasini saglamaktadir. Komar
santrallerinden elde edilen elektrik, dnemli endustriyel ekonomilerden olan
ABD ve Almanya gibi giniUmuzde en kalabalik ve en hizli buyuyen iki ulkesi
olan Cin ve Hindistan ekonomilerini de dogrudan yonlendirmektedir. Bu
konuda ulkenin rezerv durumlarinin ve alternatif kaynaklarinin neler
oldugunun da géz ardi edilmemesi gereklidir. Oniimiizdeki 30 yil icerisinde
kdmdar tuketiminin her gegcen yil % 1,4 oraninda artarak buyUimesi

beklenmektedir.

Dunya ortalamasinda, elektrik enerjisi Uretiminde, dogal gazin payi %
17 civarinda iken, Turkiye 2006 yilinda elektrik enerjisinin % 44’nG dogal gaz
ile Uretmigtir. Dunya’da dogal gaz ureticileri dahil, elektrik Uretiminde bu
duzeyde dogal gaza baglanan bagka bir Ulke yoktur (Rusya % 42). Turkiye,
1998 yilinda % 15 civarinda olan dogal gaz payini, 2006 yilinda % 44’e

yukseltmistir.

Devlete ait termik santrallerin ve hidrolik santrallerin yerine gaz
santrallerinden elektrik Uretimi yapilmasi “elektrikte luks Uretim” olarak
adlandiriimaktadir. (iTU, 2007: 47)

Tarkiye’nin yillara gore elektrik Uretiminde kaynak paylari asagidaki
tabloda gdsterilmistir. (iTU, 2007: 48)
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Tablo 1.11. Turkiye'nin Yillara Goére Elektrik Uretiminin Kaynak Paylari

(Kaynak: ETKB)

Kaynaklar 1998 2000 2002 2004 2005
Yerli Kémiir 39.7 31.0 23.3 16.6 20.3
Ithal Kémiir 0 10 1.5 6.1 6.3
Dogal gaz +LPG 149 35.0 40.8 406 440
Hidrolik 38.3 25.0 26.0 307 245
Petrol 7.0 7.9 8.3 59 47
Diger 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2

(Jeotermal+Riizgar+Giines v.s)

Toplam 100.0 100.0 1000 100.0 100.0

Dunya Elektrik Enerjisi Uretiminde kaynaklarin pay! ise agagidaki

sekilde olugsmusgtur (2004 yih):

Tablo 1.12. Diinya Elektrik Enerijisi Uretiminde Kaynaklarin Payi

KAYNAKLAR | URETIMDEKI PAYI %
Kémur 39,1
Dogal Gaz 17,4
Hidroelektrik 17,1
Nukleer 16,9
Petrol 7,9
Diger 1,6
TOPLAM 100,0
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World Coal Institute 2005 verilerine gore, Dunya Ulkelerinin kdmurden

elektrik Uretimi paylari agagidaki sekilde verilmistir.

Tablo 1.13. Diinya Ulkelerinin Kémurden Elektrik Uretimi Payi

ULKELER KOMUR %
Polonya 92
Guney Afrika 85
Avusturya 77
Cin 76
Hindistan 75
Cek Cumhuriyeti 72
Yunanistan 67
Federal Almanya 51
ABD 52
Danimarka 47
Hollanda 28
Turkiye 26,6

1.3.4. Tiirkiye’de Elektrik Enerjisi Uretim ve Tiiketim Projeksiyonu

Tarkiye elektrik enerjisi brut tiketimi (Tarkiye brut Gretimi + dig alim —
dig satim) 2007 yilinda % 8,8 artis ile 190 milyar kWh, 2008 yilinda ise % 4,2
artis ile, 198,1 milyar kWh, olarak gerceklesmistir. Turkiye net tliketimi (i¢
tuketim, sebeke kaybi ve kagaklar dahil) 2007 yilinda 155,1 milyar kWh, 2008
yilinda ise 161,9 milyar kWh olmustur.

2009-2018 dénemini kapsayan Uretim Kapasite Projeksiyon
calismasinda ETKB tarafindan 2008 yili sonunda yasanmaya baslanan
ekonomik krizin elektrik enerjisi talebine etkisi dikkate alinarak revize edilen
talep serileri kullanilmistir. Talep serileri belirlenirken 2009 yilinda elektrik

enerjisi talebinde % 2’lik bir daralma yasanacagi, 2010-2011 yillarinda
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ekonomik krizin etkisiyle elektrik enerjisi talebindeki artigin dusuk
seyredecegi kabul edilmigtir. Sonraki yillarda ise her iki talep serisi igin Mayis
2008 tarihinde hesaplanmis olan on yillik talep artis yuzdeleri aynen
alinmistir. (TEIAS, APK Dairesi Bagkanhgi Projeksiyonu, Sh: 9)

Elektrik enerjisi talep tahmini yuksek senaryoya gore asagidaki sekilde
ki gibi Projekte edilmistir. (TEIAS, 2009: 12)

Tablo 1.14. Elektrik Enerjisi Talep Tahmini, Yiksek Senaryo

PUANT TALEP ENERJI TALEBI

YIL MW Artis (%) GWh Artis (%)
2009 29900 194000

2010 31246 45 202730 45
2011 33276 6,5 215907 6,5
2012 35772 7.5 232101 7.5
2013 38455 7.5 249508 7.5
2014 41339 7.5 268221 7.5
2015 44440 7.5 288338 7.5
2016 47728 7.4 309675 7.4
2017 51260 7.4 332591 7.4
2018 55053 7.4 357202 7.4
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Tablo 1.15. Elektrik Enerjisi Talep Tahmini Yiksek Senaryo Grafigi
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Tablo 1.16. Elektrik Enerjisi Talep Tahmini, Diisiik Senaryo (TEIAS,

2009: 13)
PUANT TALEP ENERJi TALEBI

YIL MW Artis (%) GWh Artis (%)
2009 29900 194000
2010 31246 45 202730 45
2011 32064 55 213880 5.5
2012 35173 6,7 228210 6,7
2013 37529 6.7 243500 6,7
2014 40044 6.7 259815 6,7
2015 42727 6.7 277222 6,7
2016 45546 6,6 295519 6,6
2017 48553 6.6 315023 6,6
2018 51757 6,6 335815 6,6
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Tablo 1.17. Elektrik Enerjisi Talep Tahmini, Dusik Senaryo Grafigi

0000 400000
280000
50000 JE
o 300000
40000 T?.-"E
e L 250000
et T
.
E 30000 4 L 200000
1460000
20000 4
100000
10000 -
= S0000
1] T T T T T ' : T T u]
008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
mmmm FUAMNT TALERP ——EMER| TALEEI

GWh

Talep tahminleri Turkiye elektrik sistemi icin gecerli olup, brut taleptir.
iletim ve dagitim hatlarindaki kayiplar ve kagak ile santrallerin i¢ ihtiyaclari
dahildir.

Yukaridaki verilere goére 2012 yilindan itibaren; ylksek talep
senaryosunda vyillik, % 7,4-7,5 seviyesinde olacagli dusuk talep
senaryosunda ise yillik, % 6,6-6,7 seviyesinde olacagl tahmin edilmektedir.
(TEIAS, 2009: 12-13)

Yine yuksek ve dusuk enerji talebi senaryolari incelendiginde, 2020

yilina gelindiginde:

Yuksek talep senaryosuna goére; % 110 enerji ihtiyaci ve talebi
artacaktir. Buna gore de kurulu gucin 41.800 MW’dan 87.780 MW

dizeylerine ¢ikartmak gerekecektir.
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Dusuk talep senaryosuna gore; % 93 enerji ihtiyaci ve talebi artacaktir.
Bu durumda da 80.674 MW dizeyine kurulu santral gucimuzu ¢ikartmamiz

gerekecektir.

EUAS’ne gére ise; elektrik talebinin 2020 yilinda diisiik senaryoya
gore talebin 440,1 milyar kWh, yuksek talebe gore ise 483,6 milyar kWh
dizeyine ulagsacagl tahmin edilmektedir. Artan elektrik talebini karsilamak
uzere, 2020 yilina kadar olan donem de yaklasik 41.744 MW olan mevcut
kurulu gucimuzin disik senaryoya gore en az iki katina (80.000 MW)
cikartilmasi gerekmekte, yuksek senaryoya gore ise bu rakam 96.000 MW
olarak hesaplanmaktadir. (EUAS, Elektrik Uretim Sektér Raporu, 2008: 5-6)

Hizla artan elektrik talebini karsilamak ve ithalat bagimhligindan
kaynakli riskleri azaltmak Uzere 2015-1010 yillari arasinda, nukleer enerjinin
de elektrik Uretim kompozisyonuna dahil edildigi anlasiimaktadir. Bu
baglamda 4.800 MW (4x1200) gucunde dort Unitelik nukleer santral ihalesi
acilmis ve degerlendirmeler devam etmektedir. (EUAS, 2008: 7)

isletmede, insa halinde ve Lisans almis kamu ve 6zel santrallerin
devreye girmesi halinde yuksek senaryoya gore ulasilacak kapasite
asagidaki gibidir. (TEIAS, 2009: 30)



Tablo 1.18. Tahmini Kapasite Projeksiyonu, Yiksek Senaryo
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(MW)
YILLAR 2000 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
LINYIT 8260 | 8260 | 8260 | 8260( 8260| 8260| 8260| 8260 8260 8260
T.KOMOR+ASFALTIT f55| £55| &555| &G55| 65| 65| 6E5| AE5| 55| &sS
ITHAL KOMOR 1838 | 1838 | 2248 | 3464 | 4678| 4673 4678 4678 4673| 4673
DOGAL GAZ 14602 | 14830 | 15645 | 17556 | 18396 | 18396 | 18396 | 18396 | 18396 | 182306
JEOTERMAL 85 85| 85| as| 85| ses| 85| 85| a5 85
FUEL OIL 2100| 1800 | 1s00| 1s00| 1s00| 1s00| 1sco| 1200 1200 1200
MOTORIN 06| 206| 208| 208 208| 208 208 208 208 208
DIGER 251 251 281| 281 281 281| 251 251 251| 25
TERMIK TOP. 27980 | 27835 | 20051 | 32179 | 34232 | 34232 | 34232 | 34232 | 34232 | 34232
BIOGAZ+ATIK 41 2| 60| 60| 80| 60 60 60 60 B0
HIDROLIK 14886 | 16381 | 18058 | 19877 | 19877 | 10877 | 19877 | 21077 | 21077 | 21077
RUZGAR 570 743 | 1012 | 1012 1o12| 1012 1012] 1012| 1012] 1012
TOPLAM 43485 | 45011 | 48182 | 53128 | 55182 | 55182 | 55182 | 56382 | 56382 | 56382

Dusuk Senaryoya gore ise 2018 yilinda toplam

MW seviyelerine ulagmasi projekte edilmistir.

Tablo 1.19. Tahmini Kapasite Projeksiyonu, Dusuk Senaryo

kurulu gucun 54.240

(MW)
YILLAR 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
LINYIT 8260 | 8260 | B260( 8260 A8260| 8260 | 3260 | 3260 | A260| 8260
TKOMUR+ASFALTIT 55 555 R85 555 555 555 555 555 555 555
ITHAL KOMUR 1838 | 1838 2248 | 2856 | 4070 | 4070 4070 | 4070 4070| 4070
DOGAL GAZ 14693 | 14772 | 15845 | 16645 | 17510 [ 17510 (17510 (17510 | 17510 | 17510
JEOTERMAL 77 a5 85 85 g5 85 a5 a5 a5 a5
FUEL QIL 2100 1800 | 1800 ( 1800( 1800 | 1200 | 1200 | 1200| 1200| 1200
MOTORIN 206 206 206 206 206 206 206 206 206 206
DIGER 251 251 251 251 251 251 251 251 251 251
TERMIK TOP. 27982 | 27768 | 20051 | 20689 | 32737 | 32737 | 32737 | 32737 | 32737 | 32737
BIOGAZ+ATIK 41 52 &0 60 G0 60 G0 60 G0 &0
HIDROLIK 14736 | 16100 | 17726 | 19320 [ 19320 | 19320 (19320 | 20520 | 20520 | 20520
RUZGAR 537 720 q9z22 b2z g2z 022 g22 922 522 q22
TOPLAM 43295 | 44640 | 47760 | 49962 | 53040 | 53040 | 53040 | 54240 | 54240 | 54240
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Mevcut, insasi devam eden Kamu ve Ozel Sektdér santrallerin
belirlenen tarihlerde devreye girmesi halinde, enerji talebine etkisi asagida
g6sterilmistir. (TEIAS, 2009: 47)

Tablo 1.20. Tahmini Kapasite ve Talep Projeksiyonu Grafigi
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Guvenilir Gretim yedegi g6z 6nune alindiginda, 2015 yilindan itibaren

sisteme yeni Uretim tesislerinin ilave edilmesinin gerektigi anlasiimaktadir.



IKINCi BOLUM

Il- TES MALI FiZiBILITESI

2.1. Yatinnmin Fizibilite Raporunun Hazirlanmasi

Ulkemizde vyatirrm projelerinin etidi ile ilgili standart bir form
geligtiriimemigstir. Yatinnm projelerinin gergeklestirimesinde ¢odu kez 6n

inceleme niteliginde bilgilerle yetiniimektedir.

Yatirrm projesi ile ilgili ¢ikar gruplarinin amaclarina gore fizibilite
etldUnun kapsami degisebilir. Ayrica yatirrmin konusu da raporun kapsam

ve iceriginin degismesine yol agar.

Yatirim fizibilitesinin genel hatlari ile asagidaki bolimlerden olusmasi

beklenmektedir:
- Yatirnm konusu ile ilgili genel bilgiler,
- Pazar analizi bolimda,
- Ekonomik inceleme bolumu,
- Teknik inceleme bolimd,
- Mali inceleme bolumd,
- Sonug ve istek bolimu. (BERK; 2007: 176)
2.1.1. Yatinm Konusu ile ilgili Genel Bilgiler

Yatirimin tlr, amaci ve tanitimi ile kurulug yeri, yatirma baslama ve
tamamlanma suresi ile ilgili bilgilerin de bu 6zetle birlikte sunulmasi gerekir.
Ayrica projede yatirrma baslama ve yatirrmin tamamlanmasi ile ilgili olarak;
yatirirma baglama, deneme g¢alismasina gecilmesi ve surekli tretime baslama

asamalarinin ayri incelenmesi seklinde bir uygulama egilimi de belirtiimelidir.
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2.1.2. Pazar Analizi Bolumi

Bu bolimde, yatirm sonucu elde edilecek urlnlere yonelik Pazar
bolimu, hedef kitle, musteri grubu, rekabet durumu, UGrinin pazardaki rakip

ve tamamlayici mallara iligkin bilgileri yer alir.

Pazar analizlerinin glvenilir kaynaklara dayanmak zorundadir. S6z
konusu analiz noktalari igin istatistiksel yontemler kullaniimali ve gelecekteki

degisime durumlari da belirlenmelidir.
2.1.3. Ekonomik Bolim

Ekonomik bolimde, urun ile ilgili ekonomik ¢evre kosullar
aciklanmakta ve bolum kapasitesinin belirlenmesi ile kurulus yerinin segimi

seklinde iki ayri baslik altinda incelenmektedir.

a) Kapasitenin belirlenmesi, Urunin arz yapisi, segilen Uretim
teknolojisi ve kapasitenin genisletiimesi olanaklarina aciklik getirilmektedir.
Giderler ve genel maliyetlerdeki degismeler dikkate alinarak optimal
kapasitedeki genisletme olanaklari incelenmekte ve basa bas analizleri

yardimiyla optimum kapasite bayukligu belirlenmektedir.
b) Kurulus yeri se¢iminde asagidaki hususlara dikkat edilmelidir.

- Isglicti, hammadde, yardimci malzeme, su, yakit, enerji vb girdilerin
saglanmasi ve maliyet kosullari (organize sanayi bdlgeleri ve serbest

bolgelerin avantaji.
- Satis ya da tiketim pazarlarina yakinlik ve ulagim olanaklari.
- Arsa, arazi temini ve insaat olanaklari.

- Fabrika ve tesislerin yer aldigi bolgenin Hazine Mustesarligi’'nca
ongorilen yatirnmlari 6zendirme (tesvik) alani iginde olup olmadigi, bdlge
belediyesi ve kamu kuruluslarinin saglayacagi avantajlar géz onlnde

tutulmalidir.
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Yer seciminde; devletgce saglanan Ozendirilmis kredilerden, yurt
disindan getirilecek makineler igin gumrik vergisi kolayliklarindan
yararlanmay! planlayan yatirimlar agisindan, firma Uretim tesislerinin yatirm
O0zendirme alanlarinda dusunulmesini gerekli kilabilir. Kurulus yeri genisleme
yatirnmlarina da uygun olmalidir. Ayrica havanin 1s1 ve nem derecesi uretim
uzerinde etkili olmaktadir. Bu bakimdan iklim kosullari ve zeminin

dayaniklihgr 6nem tagir.

Kurulus yeri, Uretimin ¢cevreye zarar vermeyecegi bir nitelikte olmalidir.
Uretim atiklarinin kolayca ve minimum maliyetlerle zararsiz hale getirilecegi

bir ortam da kurulus yeri agisindan onem tasir.
2.1.4. Teknik inceleme Boliimii

Bu bélimde daha ¢ok teknoloji segimi ve isletme secimi ve isletme igi
yerlestirme duzenine iligkin sorulara aciklik getirilir. Herhangi bir patent,

lisans, know-how anlagsmasinin gerekli olup olmadigi burada belirtilir.

Uretim girdileri, Gretim ydntemi, temel ve ikincil Urlnlere iliskin
bilgilerde teknik bdolimin inceleme alanina girmektedir. Bunun yaninda
kullanilacak makine ve tecghizatin benzerlerine tercih nedenleri de
belirtiimelidir.

Uretilecek Urtinlerle ilgili hammadde ve ara mali tiiketimi ve mevcut
rezervler, Urunler ilgili zaman etudu raporlari, yillik ihtiya¢g duzeyleri,

laboratuar testleri ve pilot testler de bolume eklenir.
2.1.5. Mali inceleme Boliimii

Teknik bolimde belirlenen makine tesis ve binalari finanse edecek
kaynaklarin ve igletmenin kapasite kullanim dizeyine gore degisen igletme
giderleri igin gerekli ¢calisma sermayesinin belirlenmesi mali bélimun temel

inceleme konusunu olusturmaktadir.
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Donemler itibariyle satig, gider ve kar hesaplari projenin kabul
edilebilirligini buyuk olgude etkileyecek olan karlilik hesaplamalari igin 6nemli
veriler niteligindedir. Ayni sekilde doénemler itibariyle varlik ve sermaye
yapisini gosteren proforma bilangolarin diizenlenmesi, firmanin borglanma ve
bor¢ 6deme olanaklari acgisindan finansal yaplyl yansitan O6nemli
hesaplamalardir. Ayrica yatirim indirimi, vergi o6demeleri, kar dagitimi
hesaplamalari, borglarin geri 6denme olanaklarinin incelenmesi de mali

inceleme bolimundn inceleme konusunu olusturur.

Projenin mali acidan degerlendiriimesi, Ozetle asagidaki basliklarla

siralanan temel konulari kapsar:
- Yatirrm dénemi sonunda toplam duran varliklarin tahmini,
- Dénemlere gore toplam satis ve giderlerin tahmini,
- Brlt ve net calisma sermayesinin donemler itibariyle tahmini,

- isletme ddéneminde toplam varliklara uygun sermaye yapisinin

belirlenmesi,

- isletmeye gecildikten sonra dénemler itibariyle projenin gelir\gider ve

fon akiminin diizenlenmesi,

- Kapasite kullanimina gore kara gecis analizi sermaye yapisinin

belirlenmesi,
- Projenin finansal agidan degerlendirilmesi.

Finansal acgidan inceleme konulari, yatirim projesinin dizenlendigi
donemden itibaren projenin ekonomik omru boyunca donemler itibariyle
varlik ve sermaye yapisinin tahmini onem kazanmaktadir. Ayrica yatirimlarin
tamamlanmasini izleyen en az 7-10 mali yilin tahmini satig, maliyet ve kar

hesaplamalari da bu bélumde yer alir. Finansal projeksiyonlar; kullanilacak
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yabanci kaynagin geri o6deme suresinden daha sonraki bir tarihi

kapsamalidir.
2.1.6. Sonug ve istek Boliimii

Fizibilite calismasinin, sonu¢ ve istek boluma proje ile iligkili
cevrelerden hangisi i¢in dizenlenmigse, onun amaglari dogrultusunda karar

verilmesine olanak saglayacak istek ve degerlendirmelerden olusur.

Kredi kurumlari agisindan, projenin finanse edilip edilmeyecegi, kredi
verilecek ise bunun tutari, 6demesiz gegcen dénem, geri 6deme suresi ve

guvence olarak sunulan ipotek ve teminatlar 6nem kazanacaktir.

Firma yonetimi ve ortaklari agisindan vyapilacak sonug
degerlendirmeleri yatirrma karar vermeye olanak saglayacak nitelikte
olmalidir. (BERK; 2007: 184)

2.2. Yer Secimi ve GCevresel Faktorler

Enerji Projeleri igin en dnemli konulardan biri de, Santralin yapilacagi
arsalarin  mulkiyeti igin yapilacak c¢alismalardir. Arazi ve arsalar igin,
yatirmci firma lehine yudratilecek kamulastirma islemleri ve stlrecinin iyi

yonetilmesi gerekmektedir.

4709 Sayih Kanunun 18. Maddesiyle 17.10.2001 tarihi itibariyle
degisen, Anayasa’mizin 46. Maddesi; “Devlet ve kamu tlzel kisileri; kamu
yararinin gerektirdigi hallerde, gercek karsiliklarini pesin ddemek sartiyla,
O0zel mulkiyette bulunan taginmaz mallarin tamamini veya bir kismini kanunla
gOsterilen esas ve usullere gore kamulastirmaya ve bunlar Uzerinde idari

ittifaklar kurmaya yetkilidir.” Denilmektedir.
Kamulastirilacak yer ile ilgili olarak, ana konular;

1) Kamulastirma islemleri her asamada, Anayasa basta olmak Uzere,

ilgili tdm mevzuata uygun olmali,
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2) Kamulastirma yetkisi, devlet ve yetkilendiriimis diger kamu kurum

ve kuruluslarina aittir.
3) Kamu yararinin kamulastirmayi gerekli kilmasi gerekir.

4) Kamulastirilan tasinmaz mal bedelinin pesin olarak 6édenmesi

zaruridir.

5) Sadece tasinmaz ve 0zel mulkiyet konusu olan mallarin

kamulastiriimasi mumkuan olabilmektedir.
6) Kamulastiriimada devlet erki kullanilarak zorla alim s6z konusudur.

Kamulastirilacak  alanin  enerji  yatinm  yapilacak  Sirketce
belirlenmesinin ardindan; Kamulastirma izin ve irtifak isleri asagidaki sekilde
yapilmaktadir.

a) Gayrimenkuller Tapusuz Oldugunda: 4650 Sayili Kanunla degisik

2942 sayih Kamulastirma Kanunun “Tapuda Kayith Olmayan Tasinmaz
Mallarin Tescili ve Zilyedin Haklari” 19. Maddesi uyarinca 3402 Sayili
Kadastro Kanunu’nun 16. Maddesinde belirtilen Kamu Mallari arastirmasinin
neticesine goére yine 2942 Sayih Kamulastirma Kanunu'nun ilgili

hakumlerinde belirtilen sartlarda kamulagtirma islemleri yuratalar.

b) Orman Arazilerinde: Sirket tarafindan dogrudan Orman Genel

Muaduarlagu, Kadastro ve Mulkiyet Dairesi Bagkanligi'na muracaat edilerek,
6831 Sayili Orman Kanunu hukumleri geregince Orman Genel Mudurlugd’'ne

ait tasinmaz mallarin kullanimi igin izin alinir.

c) Mera Alanlari_icin: 4342 Sayili Mera Kanunu'nun 14. Maddesine

gére, mera alanlarinin tahsis amacinin degistirilmesi icin Tarim |l
Mudurluklerince istenen belgeler Sirket tarafindan Enerji Piyasasi Duzenleme
Kurulu’na (EPDK) iletilir. EPDK tarafindan, Tarim il Midurliiklerine miracaat

edilir.
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d) Hazineye Ait Tasinmaz Mallar icin: Hazineye ait tasinmaz mallarda

irtifak hakki tesisi veya kiralama iglemlerinin yapilabilmesi igin, s6z konusu
tasinmaz mallara iligkin bilgiler Sirket tarafindan EPDK’na iletilerek, Kurul
Karari alinmasi talep edilir. EPDK tarafindan alinan Kurul Karari, Maliye
Bakanhgi Milli Emlak Mudurltigd’ne iletilir. Milli Emlak Genel MUdurlGgi’nin

belirledigi bedeller Gzerinden Sirket lehine irtifak hakki tesis edilir.

e) Diger Kamu Kurumlarina Ait Tasinmazlar icin: Diger kamu kurum ve

kuruluslarina ait olan tagsinmaz mallarin 2942 Sayili Kamulastirma Kanunun
30. Maddesine gore, Hazine adina devir isleminin yapilabilmesi i¢in soz
konusu tasinmaz mallara iligkin bilgiler, Sirket tarafindan EPDK’na iletilir.
EPDK tarafindan alinan Kurul Karari ilgili kuruma iletilerek, tagsinmaz mallarin
EPDK’'ca belirlenen bedelleri Gzerinden devri konusunda anlasma
saglanmaya c¢aligiir. Anlasma saglanamadigi durumlarda Danistay’a

muracaat edilir.

f) Ozel Sahislara Ait Tasinmaz Mallarin Kamulastirma Islemleri: 4650

Sayill Kanun ile degisik 2942 Sayili Kamulastirma Kanunun 6zellikle 7.
Madde, 10. Madde ve 27. Madde kapsaminda yapilan kamulastirmalarda,
ilgii kamu kurumu ve vatandaslar arasinda duzenlenen uzlasma
toplantilarinda uzlagsma saglanamamasi halinde tapuya serh verilerek iglem
nihayetlendirilirken, uzlasma saglanamamasi halinde ise kamulagtirma
islemleri 10. Madde (zerinden nihayetlendirilir. (TANDOGAN, Beril; ICCI,
2009: 44-45)

Ozel milkiyete ait olan tasinmaz mallarin elde edilmesi amaciyla
lisans sahibi tuzel kigilere, dncelikle dogrudan satin almay tercih etmeleri

onerilmektedir.

Kurulacak santralin yer secimi konusuna gelince; bu konuda en énemli
nokta, tesisin komur madenine en yakin ve uygun alana kurulmasi olacakitir.
TES projesinde, hammadde olarak koémuaran kullanilacagr géz o6nune

alindiginda ve en énemli maliyet kaleminin de kdmur maliyeti (yakit) oldugu
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dikkate alinirsa, arazi seciminde de fazla bir segenegin olmayacagi da

aciktir.

TES projelerinin, atik barajlant dikkate alindiginda, yerlesim
yerlerinden mimkdn oldugu dlglide disinda olmasinda yarar vardir. Yine
yatirnrmin toplam maliyetini arttirabilecek bir konu da; elektrik enerjisinin
baglanacak olan ana hatta uzakligi dnemli olabilmektedir. TES, ana dagitim
hatlarindan ne kadar uzak ise, enerji iletim hatlarinin maliyeti de buna paralel

olarak artacaktir.
2.3. Kapasiteye Karar Verilmesi
isletmelerde, kapasitenin bir ¢ok tiir(i kullanilmaktadir.

Teknik Kapasite; Uretim aracglarinin Uretim guglerine dayanilarak

hesaplanan kapasitedir.

Ekonomik Kapasite; kapasitenin yarar saglamasi, baska bir deyisle

verimlilik ve kar ile iligkisi agcisindan uygunlugunu ortaya koyan kapasitedir.

Bunlarin diginda uygulamada kullanilabilen; atil kapasite yani
yararlanilmayan kapasite, isglcu kapasitesi, makine kapasitesi, yedek
kapasite, érgiittenme kapasitesi gibi kapasite deyimleri de vardir. (GUVEMLI,
2001:121)

Konu TES yatirimi olunca ve uygulama 6rnegimizdeki gibi komdur ile
¢alisan bir enerji santralinden bahsediyorsak, kendi komur madenin rezerv

durumu kapasiteyi belirleyen et etkin faktordar.

Amag oOncelikle yerli komur varligimizi degerlendirmek ise; yapilan
maden rezerv c¢alismalar ile, tespit edilen gorunur rezervin, santralin

ekonomik 6mru olan 20 yillik ihtiyacini kargilamasi gerekir.
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Uygulama ornegimizde de Uretim lisansi 380 MW toplam glce gore
alinmigtir. Bu durumda; 135 MW’lik birinci faz yatirrmin yilhk 765.000 ton

linyit kKbmuUra ihtiyaci olduguna gore:
(765.000 / 135) x 380 = 2.153.333 ton yillik kémdar ihtiyaci vardir.
2.153.333 x 20 yil = 43.066.660 ton TES’nin toplam kdmdur ihtiyaci vardir.

Buna gore; toplam proje tutari olan 380 MW igin yaklasik 43 milyon ton

komdur rezervinin mevcut olmasi gerekir.
2.4. Teknik Etid Calismalarin Yapilmasi

Bu boliumde; termik santral kurulusu sirasinda kapasite secimini de
etkileyecek olan teknik etud calismalarinda, g6z 6nunde alinmasi gereken

kriterlere yer verilmigtir.
2.4.1. Komiir Yakma Teknolojileri

Komur kullanimini belirleyen iki temel parametre vardir; ekonomi ve
cevre. Bu iki parametrelerin yonlendirilmesi dogrultusunda komur kullanimi
degismektedir. Komur cevre acgisindan olumsuzluklar tasimaktadir. Cevre
konusunun etkin bir parametre olmadigi doénemlerde konvansiyonel
dedigimiz komur yakma teknikleri en Ust seviyesine ulagsmistir. Toz komurlt
kazanlar yuksek verimleri ve ekonomik avantajlari nedeniyle termik

santrallerde ve endustride en yaygin kullanilan buhar kazanlari olmustur.

Ancak; gectigimiz son 10-20 yillik dénemde, komurli kazanlarda ve
santrallerde buylk dusls olmustur. Cevre baskisinin yaninda, kémurdn
yatirnm ve igletme maliyetlerindeki ekonomik dezavantajlari bu dugtise neden
olmustur. Alternatif yakit fiyatlarindaki gelismelerin, 6nimuzdeki dénemde
komurl ekonomik alanda tekrar 6n plana getirmesi beklenmektedir. Petrol ve
buna bagli olarak dogalgaz fiyatlarinda artis olmasi kaginilmazdir.
Dolayisiyla komurun g¢evre agisindan dezavantajlarini kompanse edecek

yatirimlar dnumuzdeki on yillarda fizibil olacaktir. Sonug olarak; temiz komur
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teknolojileri denilen yeni yakma teknikleriyle ve yuksek c¢evrim verimlerini
mumkdn kilan teknolojilerle  komar kullanimi dnimuzdeki yillarda bir

numaraya yukselmek durumundadir.

Kémaran diger fosil yakitlarindan daha fazla gevre Uzerinde olumsuz
etkisi vardir. Bunyesinde bulunan ve yakildiginda ortaya c¢ikan Kkirleticiler
(sulfir ve nitrojen oksitler, ayni zamanda partikuller) ve agir metalar,
komuarin  enerji  kaynagi olarak kullaniminda 6nemli  sakincalar
olusturmaktadir. Bu Kkirleticilerin kabul edilebilir seviyelere c¢ekilmesi yeni
teknoloji uygulamalarini gerekli kilmakta ve bu durum beraberinde ek bir
maliyet getirmektedir. Temiz kOmur teknolojileri esas olarak dort ana

kategoriye ayrilabilir:

Kémurdn Temizlenmesi: Sulfir ve kdmurin bdnyesinde bulunan diger

kirleticiler, yakit yakilmadan 6nce temizlenir.

Yanma Esnasinda Temizleme: Komur yanarken agiga c¢ikan

kirleticiler, yanma esnasinda yakicinin veya kazanin iginde tutulur.

Yanma Sonrasi Temizleme: Kémurun yakilmasi ile agiga ¢ikan kirletici

gazlar, baca vasitasiyla disari atilmadan once temizlenir.

Kémuran Donuasturulmesi: Komurun yakilarak enerji eldesi yerine;

komdar, yakit olarak kullanilabilen ve kullanilmadan 6nce temizlenebilinen gaz

veya siIvi bir baska yakita donasturalir.
2.4.1.1. Kritik Ustii Basinglara Cikmak

Gunumuzde toz haline getirilmis veya toz halindeki kdmurin yakildigi
Ozel yakicilar (toz komur yakan kazanlar) ile komurin bunyesinde bulunan
karbonun % 99unun yakilmasi mumkunduar. Kritik altit ve kritik Ustu
basinglarda galisan klasik buhar sikistirmali gli¢ santrallerinde, 1sil enerjinin
elektrik enerjisine net donusum verimi uygulanilan teknolojinin yeniligine,
komdur kalitesine, buhar ¢evriminin galigma araligindaki degiskenlerine bagli

olarak % 38 ila % 43 arasinda degismektedir. Kritik Ustl basinglarda galisan
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glc santrallerinin net dénusim verimi % 43 arasinda degismektedir. Kritik
ustl basinglarda calisan gug¢ santrallerinin net donusum verimi % 43’e
varmaktadir. Bu elbette, geligtiriimis tasarimlar, yeni imalat teknikleri ve yeni

ve ileri yiksek alagsim malzemelerinin uygulanmasi ile mimkandur.

Bu tip santraller Avrupa, Japonya ve ABD ile Rusya’da 25 yildir
devrededir. Kritik Ustl basinglarda c¢alisan toz komuir santrallerinde
yapilmakta olan gelismelere bagli olarak, bu santraller 700-720 °C deki buhar

kosullarina goére % 50’lerin Uzerinde verim degerine ulagabilmektedir.
2.4.1.2. Atmosferik Emisyon Kontroli

Cevre standartlarinda verilen degerlerin saglanmasi igin tozlastiriimig
komarun yakildigi sistemlerde mutlaka 6zel emisyon kontrol teknolojilerine
yer vermek gerekir. Baca gazlarinda bulunan taneciklerin tutulmasi igin
gerekli yontemler (siklonlar, torba ve elektrostatik filtreler) her gegcen gin
gelismektedir. Taneciklerin agirliklarinin % 90'ina kadar tutulmasinda en
etkin yontem siklonlardir. Elektrostatik tutucular ile % 99,75 verime kadar
tutma verimi saglanabilir. Son tasarimlar, gug¢ santralinin igletme maliyetinin

% 5 mertebesinde artmasi sonucunu dogurmaktadir.

Baca gazlarindaki kukurdin tutulmasi icin yapilacak yatirimlar ise
santralin yatirm maliyetinin yeni yapilacak santralarda % 15 oraninda

artmasina neden olmaktadir.

Azot oksitlerinin  (NOy) azaltimasinda, Ure veya amonyak eldesi
onemli yer tutmaktadir. Bu islemin en son sekli Selective Catalitic Reduction
(SCR) olarak bilinir ve % 65 ila % 80 oraninda NOy tutulmasi saglanir. Bu
yontem, yeni bir santralde yatirm maliyetini % 7 ile % 15 oraninda
arttirmaktadir. Yine yanma odasinda sicakliklarin dusik tutularak NOy
olusumunun engellenmesi de onemli bir diger yontemdir. Bu yontem

uygulandiginda ise yatirrm maliyetlerinde % 1-2 arasinda artig olacaktir.
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2.4.1.3. Akiskan Yatakta Yakma Teknolojisi

Akigkan yatakta yanma komuarun notr pargaciklarindan olugsan sicak
akiskan yatakta yanmasidir. Milimetre mertebesindeki komur tanecikleri
akiskan yatagin yaklasik % 2’sini olugturmaktadir. Kémur, nétr taneciklerin
icinde mikemmel bir karismayla yanar. Yanma 800-900 °C araliginda
gerceklestirilir. Akigskan yatakta yakma teknolojisinde, yanma sirasinda
olusan SO, ek bir baca gazi aritma tesisine ihtiya¢g olmadan, yanma odasina
komurle birlikte beslenen kirectasi ile tutulur. Gazla tasinan klglk tanecikler
yakici ¢ikisindaki siklonda gazdan ayrilarak yataga geri beslenir ve bu
sekilde komur ve kiregtasinin yakicida kalma sureleri uzar ve dolayisiyla
yanma ve kukurt tutma performansi artar. Bu teknoloji kul ve kukurtge zengin,

dusuk kaliteli kbmurlerin degerlendirilmesi i¢in ¢ok uygundur.

Akigkan yatakl yakicilar atmosferik ve basingli olmak Gzere iki grup da
siniflandirilabilir. Isimlerinden de anlagilabilecegi gibi, atmosferik akigkan
yatakli yakicilar atmosferik basing civarinda, basingl akiskan yatakh yakicilar

ise 5-20 atmosfer arasinda basinclandirilarak calistirilirlar.
2.4.1.4. Komir Gazlagtirma Teknolojileri

Kémur yanma iglemi, gaz fazinda ve kati yluzeylerde gergeklesen bir
dizi tepkimeden olugmaktadir. Kobmuardeki ugucu maddenin serbest kalmasi
oncelikle gergeklesir. Konvansiyonel bir yakicida, ugucu maddenin serbest
kalmasi ve yanma safhalari birbirinden ayirt edilemez ve sadece genel
tepkime go6zlemlenebilir. Gazlastirma isleminde ise, 6nce yakitin ugucu
maddesinin serbest kalmasi ve ardindan kati kismin kismi oksitlenme ile

gazlastirilmasi saglanir. Elde edilen toplam gaz yakit daha sonra yakilir.
2.4.1.5. Entegre Gazlastirma-Kombine Cevrim (EGKC) Teknolojisi

Komurin gazlastiriimasi yoluyla verimli enerji elde edilmesini
amaglayan en onemli teknoloji “Entegre Gazlastirma Kombine Cevrim

Teknolojisi"dir. Bu teknolojide, yakitin gazlastiriimasindan elde edilen yakit,
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elektrik enerjisi elde etmek Uzere gaz turbininde yakilmadan oOnce toz
parcaciklari ve kukurt bilesiklerinden arindirilir. Sonra, gazin yandigi gaz
turbininde elektrik Uretilirken, tirbinden ¢ikan sicak gazin i1sisinin bir kisminin
geri kazanilmasiyla Uretilen buhardan da buhar tirbininde elektrik Gretilerek

kombine ¢evrim gerceklestirilmis olur.

Gazlastirma teknolojisinin 6nemli bolumlerinden birini olusturan gaz
temizleme iglemi, yukarida da belirtildigi gibi, gazin sogutulmasindan sonra
ya da yuksek sicaklikta ve basing altinda yapilabilmektedir. Soguk temizleme
teknolojilerinin kullanilmasi durumunda, tesisin toplam verimi dusmekte,
yatinm maliyeti ise artmaktadir. Gelismekte olan ve henuz ticari olgunluga
ulasmamig sicak gaz temizleme teknolojileri uygulandiginda ise, tesis verimi

daha yuksek olmaktadir.

Entegre gazlastirma kombine g¢evrim teknolojisiyle % 45 tesis
verimliligi ile % 99 SO, giderme verimi elde edilmesi ve azot oksit

emisyonlarinin 50 ppm’in altina dusurtlmesi mimkuan olabilmektedir.

Entegre kdmur gazlastirma kombine ¢evrim teknolojisine dayali termik
santralarda bulunan gaz turbini ve buhar turbini, ticari ve teknik agidan
olgunluga erigsmis Unitelerdir. Teknoloji ve maliyet agisindan olgunluga
ulasmamig olan gazlastirma ve gaz temizleme Uniteleridir ve toplam yatirim
maliyetinin  kdmar hazirlama tesisleri ile birlikte yaklasik % 60’ini
olusturmaktadir. Sicak gaz temizleme (Unitelerinde yeterli gelismenin
saglanmasi durumunda tesis maliyetinin % 15-20 oraninda dismesi
beklenmektedir. Halihazirda ticari Olgekte kurulmus tesislerde deneme
asamasinda olan bu teknolojinin kdmure dayali enerji Uretiminde dnemli bir

paya sahip olmasi beklenmektedir.
2.4.1.6. ileri Kémiir Gazlagtirma ve Yakit Hiicreleri Teknolojileri

Bu sistem bir elektro-kimyasal ¢evrimdir. Yakit hucreleri kimyasal

enerjiyi dogrudan elektrik enerjisine gevirir. Bu sistem bir kdmur gazlastirma
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unitesi ihtiva eder ve metan agisindan zengin gazi, yakit hucresine yollar ve

dogrudan elektrik eldesi saglanir.

Bu yontem dusuk SO, ve NOy intiva etmesi agisindan Umit vadeden bir
potansiyele haizdir ve verim degerleri % 60’dan yiksektir. ikinci olarak da
yakit tasarrufu ve CO, emisyonlarinda % 40’a varan azalmalar saglar. Bir
diger avantaj ise, sistemin kismi ve tam yukte veriminde herhangi bir azalma
olmadan calisabilmesidir. Bu yontemin gelismesi icin korozyona dayanikl

malzemelerin gelismesi gerekmektedir.
2.4.1.7. Turkiye Agisindan Komiur Yakma Teknolojileri

Komdar yakith santrallerin gelistiriimesi Turkiye’de Ar-Ge konulari iginde
oncelige sahiptir. Bilim Teknoloji Yiksek Kurulu’nun 2000/5 sayili karari
cercevesinde Temiz Komur Teknolojilerine (kalite ylikseltme, akiskan yatakl
yakma sistemleri, gazlastirma, gazlastirma ile entegre kombine c¢evrim
teknolojileri) oncelik verilmektedir. Bu karar dogrultusunda 2023 Bilim ve
Teknoloji hedeflerinde Enerji konusunda Temiz Kémuar Teknolojileri birinci

onceligi almigtir.

Turkiye’de konvansiyonel toz komur yakma teknolojisiyle caligsan
bayuk olcekli endustriyel i1s1 veya enerji santralleri Gretimi mevcut degildir.
Atmosferik akiskan yatakli kazanlar endustriyel buhar ihtiyacinin
kargilanmasi icin Uretilebilmektedir. Ancak bu teknoloji elektrik santralleri igin
mevcut degdildir. Yukarida s6zu edilen “Temiz Kémuar Teknolojileri”
konusunda ise kazanilmis bir teknoloji ve uygulamasi olmadigi gibi, bu
konuda teknolojik arastirma veya bir Ar-Ge ¢alismasi da bulunmamaktadir.
(ITU, 2007: 57)

Temiz Komur Teknolojileri konusundaki arastirma ve gelistirmeyi ve
calismalari; a) temel arastirma, b) teknolojik arastirma (tasarim,
projelendirme), c) pilot Olgekli tesislerin kurulmasi ve deneysel arastirma, d)

ticari olgekli uygulamalar olarak 4 asamada disunmek mumkUindur.
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Belirtilen Ar-Ge calismalarinin gergeklestiriimesi igin Gglincli asamada
kurulacak pilot Olgekli tesisler buyuk kaynak destegiyle insa edilebilirler.
Onerilen temiz yakit ve yakma teknolojilerinin ileri teknoloji Griinii olmayisi,
pilot Olgekteki bu Unitelerin kurumunun yuksek oranda Turkiye'de imalat ve
kiguk bir kismin da yurt digindan temini ile gerceklesmesine imkan
vermektedir. Ayni sekilde ticari Olgekli urtnler de, Turkiye'nin ulagtig

endustriyel dizeyde gergeklestirilebilecek niteliktedir.

Bir taraftan Ar-Ge etkinlikleri yurGtulirken, buna paralel olarak da
teknoloji transferinin gergeklestiriimesi, istenilen sonuca daha hizli, givenli ve
ekonomik ulasimi mumkun kilacaktir. Transfer edilecek teknolojilerin s6z
konusu Ar-Ge etkinlikleri kapsaminda kurulacak olan pilot/demo dlgekli
yakma tesislerinden alinacak olan sonuglara dayanarak, ulkemiz 6zgun
yakitlarina uyarlanmasi gereklidir. Bu nedenle, kurulacak olan tesisler igin
yakma testlerinin yapilmasi ve bu testlerin de kurulacak pilot olgekli tesislerde

gerceklestiriimesi 6zendirilmelidir.

Tarkiye’de mevcut bitimla, yari bitimld ve linyit kdmdurleri ile ilgili her
turlt fiziksel zenginlestirme ile yikanabilirlilik deneylerinin yapilmakta, bilimsel

ve uygulama agirlikli caligmalar gerceklestiriimektedir.

Son yillarda temiz komar teknolojileri ile ilgili olarak “Komar-su
karisimlari teknolojisi; Tark linyitlerinin  hazirlanmasi, stabilizasyonu ve
yakilmas!” konulu DPT destekli arastirma projesi gerceklestiriimistir. Turk
linyitlerinin  bu teknoloji ile, c¢evreye duyarli temiz bir yakit olarak
yakilabilecegi saptanmistir. Deneyler pilot Olgekte, Ustten beslemeli ve

akiskan yatakli yakicilarda gergeklestiriimistir.

Sonug¢ olarak; hem Turkiye acisindan, hem de Dlnya agisindan
komure dayall elektrik ve enerji Uretimi onumuzdeki 10-20 yil iginde buyuk

Oneme sahip olacaktir.
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Geligtirilecek teknolojiler, temiz kdémur yakma teknolojileri olacaktir. Bu
teknolojiler esas olarak; toz komur yakma teknigi ve gazlastirma ve yakma

teknigi olarak siralanabilir.

Bu konularda Turkiye’de teknoloji Gretimi yok denecek kadar zayiftir.
Ozellikle elektrik santrallerindeki uygulama tamamen yurtdisindan

kargilanmaktadir.

Koémduar rezerv ve Uretiminin iyi bir planlama ile 2020 yilina kadar
arttirlmasi ve guvenilir enerji kaynagi olan komurin elektrik Gretiminde
kullanim oraninin hizla yukseltimesi, ulkemiz acgisindan hayati 6nem

tasimaktadir.

Kémulr yakan santrallerde % 30 olan kapasite kullanimi hizla

yukseltilmelidir.

Koémuar kullaniminda cevreye uyumlu; SOy, NO,, CO, ve toz
emisyonlari denetim altina alinmig, temiz komur kullanimi esas alinmali,
temiz komur teknolojileri ile yakma teknolojilerinin geligtiriimesi yonundeki

arastirma ve uygulamalar 6zendirilmelidir.

Komurden gaz, petrol ve hidrojen uretimi hizla gelistiriimeli, bu

baglamda yerli teknolojilere yonelik arastirmalar desteklenmelidir.

25 Megawatt'dan baslayan guclerdeki komur yakan santraller

ozendirilmelidir.

Mevcut enerji hammadde kaynaklarimiz i¢inde rezerv agisindan birinci
siraya oturan komurlerimiz, elektrik Uretiminde vazgecilmez bir enerji kaynagi
olarak ortaya ¢ikmaktadir. KOmurun bugin ve gelecekte gevreye uyumlu bir
enerji kaynagi olarak kabul edilebilmesi igin, gevreyi kirletmeden verimli bir
sekilde santrallerde yakilmasi sarttir. Bunun igin; mevcut termik santrallerin
acilen desidlflrizasyon ve toz tutucu Unitelerle techiz edilmesi ve planlanan
termik santrallerin de acilen devreye sokularak gevreye duyarli bir sekilde

komuarun yakilmasi onlemlerinin alinmasi gerekmektedir. Yurtici komur
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kaynaklarinin arama, uretim ve kullaniminda yasanilan sorunlar irdelenmeli,

sorunlari giderici nlemler alinmahdir. (ITU, 2007: 59)
2.4.2. CED Calismalari

Cevresel Etki Degerlendirmesi’nin (CED) amaci; ekonomik ve sosyal
gelismeye engel olmaksizin, gevre degerlerini ekonomik politikalar kargisinda
korumak, planlanan bir faaliyetin yol acabilecegi butin olumsuz cevresel

etkilerin dnceden tespit edilip, gerekli tedbirlerin alinmasini saglamaktir.

CED sayesinde; halka ve ilgili taraflara danisarak ve olabildigince
gercgeklestiriimesi istenen projeye iligkin ve genis capta bilgi toplayarak,
projenin uygulamasi sirasinda ortaya c¢ikabilecek olasi problemler, henuz
projenin tasarim asamasinda ¢Ozulebilir veya hafifletilebili. Bu yolla
problemlerin pek c¢ogu, fiili uygulama baslamadan ¢ézilmeye calisilir ve

boylelikle maliyetli zaman kaybi 6nlenmis olur.

1969 yilinda ABD’de yururluge giren Ulusal Cevre Politikasi Kanunu
(National Environmental Policy Act) kapsaminda dinya ile tanigan ve gerek
ABD, gerek AB Ulkeleri, gerekse diger dunya Ulkelerinde halen en etkin ¢evre
yonetim araci olarak yerini alan ve gun gegtikce de bu yeri saglamlastiran
CED surecinin yasal, kurumsal ve teknik altyapi agisindan guglendiriimesi

teskil etmektedir.

CED Raporu; gerceklestirmeyi planlanan faaliyetleri sonucu, cevre
sorunlarina yol acabilecek kurum, kurulus ve isletmelerin c¢evreye
yapabilecegi tum olumsuz etkileri g6z onunde bulundurularak, c¢evre
kirlenmesine sebep olabilecek artik ve atiklarin ne sekilde zararsiz hale

getirilecegini ve bu hususta alinacak tedbirleri belirten rapordur.

CED Yonetmeligine goére, CED Raporuna tabi kurum, kurulus ve
isletmeler ozelliklerine gore iki grubu ayrilmigtir. Birinci grupta yonetmeligin

Ek-1 listesinde yer alan veya Cevre ve Orman Bakanhgi'nca “CED Gerekli”
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dir karari verilen bir proje icin 6zel bir formata gore hazirlanacak CED Raporu

yer alir.

ikinci grupta ise, Yonetmeligin Ek-2 listesinde yer alan projelere CED
uygulanmasinin gerekli olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla, proje sahibi,
bir dilekgce ekinde Proje tanitim dosyasi ve eklerini Cevre ve Orman
Bakanhgr'na sunar. Bakanlik, proje i¢in hazirlanan proje tanitim dosyasini
kriterler cercevesinde inceler. Sonug¢ da, “CED Gerekli” veya “CED Gerekli
Degildir’ karar verir. CED gerekli degildir karari alinan faaliyetler icin 5 yil

icinde yatirrma baslanmalidir.

CED gerekli karari verilen projelerde, proje tanitim dosyasi Cevre ve
Orman Bakanligrna sunulur. Bakanlikga uygunluk yonunden incelenir ve
inceleme Degerlendirme Komisyonu (IDK) kurulur. IDK Genel Degerlendirme
Toplantisi ilgili kurum ve kurulus temsilcileri Bakanlik yetkilileri ile proje sahibi
firmanin  temsilcilerinden  olugur.  Komisyonun kapsam  belirleme
toplantisindan once, halki yatirrm hakkinda bilgilendirmek, projeye iligkin
gbris ve oOnerilerini almak Uzere proje sahibi tarafindan projenin
gerceklestirilecegi yerde Bakanlik ile mutabakat saglanarak belirlenen tarihte,
halkin katilimi  toplantisi duzenlenir. Cevresel Etki Degerlendirmesi
surecinden once proje sahibi tarafindan, halki bilgilendirmek amaciyla anket,
seminer vb calismalar yapilabilir. Komisyon c¢alismalarindan 6nce halkin
katiimi  saglanmis olur. Komisyon tarafindan projeye iligkin olarak
hazirlanacak olan CED Raporunun formati belirlenir. Halkin Katilimi
Toplantisindaki gorus ve oneriler de dikkate alinarak 6zel format ile Cevresel

Etki Degerlendirmesi Raporunu hazirlayacak ¢alisma grubu belirlenir.

Nihai CED Raporu ile diger belgelerin Cevre ve Orman Bakanligi'na
sunulmasini takiben, Inceleme Degerlendirme Komisyonu’nun Rapor
hakkindaki kararini esas alarak, Bakanlik “CED Olumlu Karar1” ya da “CED
Olumsuz Karari” verir. CED Olumlu Karari alindiktan itibaren 5 yil iginde
yatirma baslanmalidir. (Cevre ve Orman Bakanhigi Web Sitesi,

www.cedgm.gov.tr , 19.08.2009)
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Yukarida; anlam ve proseduru 6zet olarak anlatilan CED Ydnetmeligi,
29.04.2009 Tarih ve 27214 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak, 01.01.2010

tarihinden itibaren uygulanacak bazi degisiklikler getirilmigtir.

Buna gére; CED yeni yatirimlarda, Cevre izin Belgesi ve Cevre izin ve
Lisans Belgesi olarak degistirilmistir. Mevcut Belgelerde, yeni yonetmelige

gore degistirilecektir.

2872 Sayil Cevre Kanunun “Cevre Kanununca Alinmasi Gereken izin
ve Lisanslar Hakkinda Yoénetmelik” geregi, belli basli tanimlar asagidaki

sekilde belirtilmistir:

Cevre izin Belgesi; Isletmeler igin, hava, su ve toprak gibi alici

ortamlari korumak amaciyla ilgili mevzuat uyarinca verilecek belge. (EK: 1)

Cevre izin ve Lisans Belgesi; Bu ydnetmelik kapsaminda verilecek

cevre izin ve gevre lisanslarini kapsayan bir belge. (EK: 2)

Cevre Lisansi; Atiklarin toplanmasi, geri kazanilmasi, geri donusimu

ve bertaraf edilebilmesini iliskin teknik yeterlilik.

Emisyon; isletmelerden, alan ve noktasal kaynakli kati, sivi veya gaz
haldeki atik maddelerin, titresimin, 1sinin veya guraltunin havaya, suya veya

topraga dogrudan veya dolayl olarak salimi.

Gegici Faaliyet Belgesi; isletmecinin cevre izin veya cevre izin ve
lisans basvurusu yaptiginda, faaliyeti esnasinda ilgili mevzuata uygun olarak

calistigini belgelemesi icin belirlenecek slreler igin tesise verilen belge.

Cevre Kanunu Yénetmeligine gdre; Cevre iznine veya Cevre izin ve
Lisansina tabi igletmeler cevresel etkilerine gore, Cevreyi kirletici etkisi
yuksek dizeyde olan igletmeler yonetmeligin Ek-1 de listelenmistir. Cevreye
kirletici etkisi olan igletmeler ise yonetmeligin Ek-2 de listelenmistir. Buna
gére Ek-1 veya Ek-2'de yer alan isletmeler, Cevre izni veya Cevre izin ve

Lisansi almasi mecburiyeti getirilmistir.
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isletmelere verilen cevre izin veya cevre izin ve lisansi, on yil siire ile
gegcerlidir. isletmede gevre izin veya gevre izin ve lisans sartlarinda degisiklik
olmamasi durumunda on yillik stre dolmadan U¢ ay once yetkili merciye
durum raporu ile belgenin yenilenmesi igin bagvuruda bulunur. Yetkili merci,
basvuruyu uygun bulmasi halinde yeni ¢evre izin veya c¢evri izin ve lisans
belgesi diizenler. isletmenin en az Ug yil sire ile ¢galismamasi durumunda

gevre izin veya gevre izin ve lisansi almak Uzere yeniden basvuru yapllir.

Cevre Kanununca Alinmasi Gereken izin ve Lisanslar Hakkinda
Yoénetmelik ekinde verilen Ek-1; Cevreye Kirletici Etkisi Yiksek Olan Faaliyet
veya Tesisler olarak tanitiimaktadir. Ek-2 ise; Cevreye Kirletici Etkisi Olan

Faaliyet veya Tesisler belirtiimigtir.
Tez konumuz olan TES projeleri ise;

- Yonetmeligin Ek-1'de, 50 MW ya da daha fazla isil gucl olan elektrik,
Is1, buhar ya da sicak su Uretme tesisleri dahil olmak Uzere termik santraller

ve diger yakma tesisleri,

- Yine Ydénetmeligin Ek-1'de, 150 hektardan daha genis alanlarda agik
ocak madenciligi ile komur c¢ikarilmasi, komur gazlastirma ve sivilastirma

tesisleri,

- Yonetmeligin Ek-2’de, 1-50 MW’a esit ya da daha dusuk 1sil glcu
olan elektrik, 1s1, buhar ya da sicak su Uretim tesisleri dahil, termik santraller

ve diger yakma tesisleri,

- Yine Yonetmeligin Ek-2'de, kdmur, ham petrol, dogal gaz, cevherler
ve bitumlu sist ¢cikarmak igin yerustu endustri tesisleri (Ek-1 de bulunmayan
faaliyetler), ayrica kdmur ve/veya cevher hazirlama ve/veya zenginlestirme
tesisleri, 25-150 hektar arasindaki alanlarda agik ocak madenciligi ile komur

cikariimasi,

Yer almaktadir.
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Komur yakmali termik santrallerinde olusan kullerin pozzolanik
¢gimento Uretimi yapan ¢imento fabrikalarinda degerlendiriimesi durumunda,
karbon emisyonlarinin azaltiimasi hususunda ilgi gekici bir segenek olarak

karsimiza cikmaktadir.

Uygulama projemizin CED belgesi de; 06.02.2007 tarihinde Cevre ve
Orman Bakanligr'ndan alinmigtir. (EK: 3)

Kazan dip kudla, c¢imento firinlarinda % 10’a dek bir oranla
eklenebilmekte olup, uguntu kulleri ise ¢imento degirmenlerinde % 20’ye dek
bir oranla katilabilmektedir. (TURNA, Tamer; ICCI, 2009: 235)

Ayrica; termik kulleri, yer ve duvar kaplama malzemeleri Uretiminde de
belli bir oranda kullanilabilmektedir. Cin bu konuda 6nemli miktarda farkli
malzemelerde (seramik, tugla, kiremit vb Urlnlerde) kullanim o&rnekleri
vermigtir. Cin devleti de, geri dontisim (recycle) malzemesi olarak kullanilan
killerin, sanayi Urunlerinde hammadde olarak kullanimina Ozel destekler

vermektedir.
2.4.3. Maden Rezervinin Belirlenmesi

Termik Santral isletmelerinin en énemli varligi, sahip olduklari kémiir
yataklaridir. Komur yataklari; agik ocak isletmesi veya kapali ocak isletmesi
seklinde olabilir.

Termik santrali isletmesine karar verilmeden Once; sahip olunan
maden ruhsatlarinin kapsadigi Maden Rezervlerinin titizlikle tespit edilmesi

gerekmektedir.

Tercihen; vyapilacak rezerv c¢alismalarinin bagimsiz bir firma,
Universite veya bagimsiz bir uluslar arasi denetim firmasina yaptirilmasinda

fayda bulunmaktadir.

Maden sahasinda yapilacak sondaj galismalari ile, maden rezervinin

“‘gorunur rezerv’ olarak tespit edilmesi onemlidir. Sahada ki sondaj
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c¢alismalari, oldukga zahmetli, zaman alici ve maliyetlidir. Maden sahasinin
bayukligune gore; gorunur rezervin ortaya ¢ikartiimasi bazen birkag yili

bulabilmektedir.

Madencilikte rezervin belirlenmesi ile ilgili olarak, kullanilan bazi

terimler ve aciklamalari asagida belirtilmistir:

Rezerv: Maden vyataklarinda, islenebilir veya islenemez yer alti
kaynaklarinin  blyUkligini ifade eder. lIgerisinden minerallerin  giinlin
ekonomik kosullarinda ve varolan teknoloji ile ekonomik bir sgekilde
isletilemeyen kaynaklar olarak tanimlanabilir. Varlhigr arama c¢alismalari ile
belirlenmis bulunan ve isletilebilirligi degerlendirme etutleri ile belirlenen bir

kaynak boluma olarak ta ifade edilebilir.

Tendr: Cevher yatagindaki bir elementin veya bilesiminin miktarinin
cevher yataginin miktarina olan hacimce veya agirlikga orani olarak
tanimlanmaktadir. Diger bir deyigle tenor, birim hacimdeki cevher miktarinin

“%” veya “gr/ton” olarak ifade edilmesidir.

Yataktan alinan Ornekler analiz edilerek tendrler bulunur. Analiz
sonuglar belirli ilke ve amaclar dogrultusunda degerlendirilir. Tenorlerin

hesaplanmasinda kullanilabilir tart esas alinir.
Ornegin;
- Cu, Pb, Zn gibi kimyasal elementler “%” ile,
- Au, Pt gibi kiymetli birincil nitelikteki elementler “gr/ton” ile,
- Komurler icin kalori degeri, nem kul, kukuart igerigi ile.

Limit Tendr: Bir maden yataginin ekonomik olarak igletilebilecek en alt

isletme tenoruddar.

Ekonomik Limit Tendr: Herhangi bir cevher yataginda ekonomik olarak

isletilebilecek en dugsuk tendrdir. Bu tendr degerinden daha dusuk olan
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tenorler yerinde birakilacak, daha yuksek olanlar ise isletilebilecektir. Bu
tenor her yatagin ozelliklerine, o gunku ulke ve dunya kosullarina baghdir.
Benzer iki cevher yatagindaki ekonomik limit tendrler ulkeler arasinda
farkhliklar gdsterdigi gibi, bir Ulkenin degisik bdolgeleri icinde farkh

olabilmektedir.

Bir maden rezerv sinifinin belirlenmesi, rezervin hesaplama tarzina ve
secgilen yonteme baghdir. Ayrica, uygulanan arama aglarinin sikligina,
yatagin jeolojik ve teknolojik olarak islenebilirlilik derecesine bagl olarak

tanimlanir.
Rezerv siniflamalarinda baslica U¢ ana faktor goz 6nune alinir:

a) Hesaplanan rezerv rakamlarinin gergeklilik derecesi (dogruluk veya

hata orani),

b) Ele alinan yataktaki cevherin teknolojik 6zellikleri hakkinda yeterli

bilgi ve inceleme (rezerv parametreleri hakkinda kapsamli veriler),

c) isletme kosullari, jeolojik ve 6zellikle hidrojeolojik kosullar hakkinda

yeterli bilgi ve inceleme.

Rezerv siniflamalarindaki diger temel kurullar asagidaki noktalar

halinde Ozetlenebilir:
- Jeolojik nitelikler,
- Siniflama,
- Rezervin etudu ve aranmasi,

- Rezervlerin yerinde hesaplanmasi (cevher hazirlama ve igletme

kayiplari g6z 6nune alinmaz),
- Cevherin kalitesi,

- Rezerv hesaplama yontemi,
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- Yatagin endustriyel olarak degerlendirilmesi.

Gorunur Rezerv: Bir maden yataginda varhgr u¢ boyutu ile tespit

edilmis ve tam olarak dérneklenmis cevher kutlesini belirtir.

Gerekli prospeksiyon yontemleri uygulanan, jeofizik, jeokimyasal detay
etltleri tamamlanan, kuyu, yarma, galeri gibi ¢esitli madencilik islemleri ve
sondajlarla u¢ boyutlu olarak belirlenmig bulunan bir rezerv sinifidir. Yatagin
boyutlari, jeolojik karakteri, cevherin mineralojik 6zellikleri ve ortalama tenori
ile cevherlesmenin yayillimi buyldk bir dogrulukla incelenmis ve cevherin

teknolojik 6zellikleri endustriyel ¢captaki deneylerle ortaya konulmusg olmalidir.

Damar tipi yataklarda cevher kutlesinin konumuna gore yeterli sayida
sondaj yapilmasi, cevher kutlesinin ¢evresinde maden isletmeleri ve yuzey
yarmalari vasitasiyla dort tarafindan érneklenmesi gortnur rezervin tespitini
saglar. Ote yandan kafalar ve cepler seklindeki diizensiz cevher kitlelerinin
sinirlarinin bayuk bir kisminin veya tamaminin kazi iglerine tabi tutulmasi,
tabaka sekilli yataklarda bir seri sondaj veya diger madencilik ¢calismalari ile
taban, tavan ve yandaki iki ylzeyin belirlenerek bloklagsmasi, ilgili cevher

kitlesinin gorinlr rezerv sinifina girmesi icin yeterli olmaktadir.

Bu gorunur rezerv sinifinda kabul edilen hata sinirt genellikle % 20
seviyesindedir. Bu rezerv sinifi, dogu blogu ulkelerinde A sinifi rezerve

karsilik gelmektedir. Ayrintili verinin toplandigi kategoridir.
Ozetle;
- Yatagin en az ug¢ boyutunun belirlenmesi,
- Yatagin sekli, yapisi, yerlesme bigiminin dikkatle tanimlanmasi,

- Isletilecek minerallerin cinsleri, yapi ve dokanaklarinin ortaya

cikariimasi,
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- Cevherin teknolojik ve zenginlestirme o6zelliklerinin, tendrlerinin ve

igletmeyi etkileyen faktorlerin bilinmesi,
- Sondajli, galeri, desandre ve yarmalarla ana galismalarin yapilmasi,

- Hata sinirnin  + % 5-20 arasinda olmasi gerekmektedir. (ERSOY,
YUNSEL, 2008: 10-13)

Uygulama projemizin maden ve rezerv durumu Tezimizin 4.1.1.

bdlimunde ayrintili olarak ele alinmistir.
2.5. EPDK’dan Uretim Lisans izinin Alinmasi

20.02.2001 Tarih 4628 Sayih Elektrik Piyasasi Kanunu ve 04.08.2002
Tarihli 24836 Sayii RG'de vyayinlanan Elektrik Piyasasi Lisans
Yonetmeliginin 2. Maddesine gore; halen piyasada faaliyet gosteren veya
gOsterecek tlzel kigilerin, elektrik Gretimi, iletimi, dagitimi, toptan satisi,
perakende satisi, perakende satis hizmeti, ithalat ve ihracati faaliyetlerini

gosterebilmek igin almak zorunda oldugu belirtmektedir.

Yine Elektrik Piyasasi Lisansi Yonetmeligi'nin 5. Maddesine gore
Lisans; bir tuzel kisinin piyasada faaliyet gosterebilmek igin Kurumdan

(EPDK) almak zorunda oldugu bir yetki belgesidir.

Piyasada lisans almaksizin faaliyette bulunuldugunun tespit edilmesi
halinde, ilgili tuzel kisi hakkinda Kanunun 11. Maddesi (4628 Sayih)

hakUumleri gergevesinde iglem yapilir.

Tlzel kisiler gosterdikleri her bir piyasa faaliyeti ve ayni faaliyeti

gOsterdikleri her bir tesis igin ayri lisans alirlar.

Uretim lisansi sahibi tiizel kigiler ile otoprodiiktér ve otoproduiktor
grubu lisansi sahibi tuzel kigiler tarafindan Uretilen elektrik enerjisinin ve\veya

kapasitenin satis faaliyeti, bu tlzel kigilerin lisanslari kapsaminda dizenlenir.
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Kendi ihtiyacglarini karsilamak Uzere elektrik enerjisi Uretimi yapan ve
iletim veya dagitim sebekesi ile paralel ¢alismayan tesis veya ekipmana
sahip gercek veya tuzel kigilerin, bu tesis veya ekipmani iletim veya dagitim
sebekesi ile baglanti tesis etmeden cgalistirmaya devam ettikleri ve bu
tesislerde uretilen elektrik enerjisi ve\veya kapasitenin toptan velveya
perakende satisi faaliyetinde bulunmadiklari suUrece, lisans alma

yukumlalukleri yoktur.

Kurumdan (EPDK) lisans alan tuzel kisiler, ilgili mevzuat hakimleri
yani sira, faaliyet tlrlerine goére diger mevzuat hukimlerine de uymakla

yukumludar.
Faaliyet konularina gére EPDK’dan alinabilecek lisanslar sunlardir:
a) Uretim Lisansi,
b) Otoproduktoér Lisansi,
c) Otoproduktor Grubu Lisansi,
d) iletim Lisansi,
e) Dagitim Lisansi,
f) Toptan Satis Lisansi,
g) Perakende Satig Lisansi. (Lisans Yonetmeligi Md: 6)

Uretim, otoprodiiktér ve otoprodiiktér grubu lisanslari igin yapilacak
basvurularda, lisansa konu olan Uretim tesisinin 06zellikleri dikkate alinarak
hazirlanan ve tesisin tamamlanma tarihine kadar olan sureci kapsayan bir
termin programinin  sunulmasi ve bu program kapsamindaki tesis

tamamlanma tarihinin EPDK tarafindan uygun bulunmasi esastir.

Uretim, otoprodiiktér ve otoprodiiktér grubu lisanslari icin yapilacak

bagvurular kapsaminda; hidrolik, linyit, tagskémurd, asfaldit, bitumli sist,
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jeotermal, rlzgar, dalga, gel-git ve gunes enerjisi gibi yerli dogal
kaynaklardan elektrik enerjisi Uretmek Uzere uretim tesisi kurulmasi talep
edildigi taktirde;

a) Hidrolik, linyit, taskdmurl, asfaldit, bitimli sist ve jeotermal
kaynaklar acisindan; enerji kaynagina iligkin yakit temin anlagsmasi veya
enerji kaynaginin kullanim hakki ya da diger ayni haklarin tesis edilmis

oldugunun,

b) Rulzgar, dalga, gelgit ve gunes enerjisine dayali kaynaklar
acisindan; uretim tesisinin kurulacagi sahanin 6zel mulkiyete konu olmasi
halinde, mulkiyet ve\veya diger ayni haklarin tesis edilmis veya bu haklarin
tesis edileceginin yetki sahibi gercek veya tlzel kigilerce taahhlUt edilmis

oldugunun,
belgelenmesi zorunludur.

EPDK'na basvuru sirasinda tuzel kisilerden istenen belgelerin
geregine uygun olarak teslim edilip edilmedigi hakkindaki degerlendirme;
sunulan belgelerin Kurum merkez evrakina giris tarihini izleyen bes is gunu
icerisinde tamamlanir ve degerlendirme sonuglari basvuru sahiplerine yazili

olarak bildirilir.

Geregine uygun olarak yapimadigr tespit edilen lisans
basvurularindaki eksiklikler, yazili bildirim tarihinden itibaren otuz gun
icerisinde giderilmedigi takdirde basvuru yapilmamis sayilir ve basgvuru

evraki iade edilir.

Lisans basvurusuna, Tezimizin 3.1. Bolumunde ayrintih agiklanan

Banka Teminat Mektubu da eklenir.

Lisans basvurulari, inceleme ve degerlendirmeye alinmalarini takip
eden altmig gun igerisinde sonuclandiriir. Bu sure, yeterli olmamasi
durumunda Kurul karariyla azami kirk gun uzatilabilir ve sire uzatimi

basvuru sahibi tuzel kigiye yazil olarak bildirilir.
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EPDK tarafindan yapilan inceleme ve dederlendirme, Kurula sunulur

ve lisans bagvurusu Kurul karariyla sonuglandirilir.

Lisanslar, lisansta belirtilen tarihte yurarlige girer ve lisans sahibi tizel
Kisilerin lisans kapsamindaki hak ve yukumlaltUkleri bu tarihten itibaren

gecerlilik kazanir.

Uretim lisansi kapsaminda piyasada yUritilebilecek faaliyetler, Lisans

Yonetmeliginin 17. Maddesinde agiklanmistir.

Uretim lisansi sahibi tizel kisiler; Uretim tesisi kurulmasi, isletmeye
alinmasi, elektrik enerjisi Uretimi, Urettikleri elektrik enerjisinin ve\veya

kapasitenin mugterilere satisi ile istigal edebilir.

Uretim sirketleri, kontrol olusturmaksizin dagitim sirketleri ile istirak

iligkisine girebilir.

Herhangi bir 6zel sektor Uretim sirketinin istirakleri ile birlikte igletmekte
oldugu uretim tesisleri yoluyla piyasada sahip olacagi toplam pay, bir dnceki
yila ait olarak TEIAS tarafindan yayimlanmig Tlrkiye toplam elektrik enerjisi

kurulu gtiicinln yuzde yirmisini gegcemez.

Uretim lisans sahibi tlizel kisiler, bu faaliyetler disinda piyasada
herhangi bir faaliyette bulunamaz. Uretim lisansi sahibi bir tiizel kisinin lisansi
kapsaminda Kuruldan izin alinmaksizin yapabilecegi faaliyetler ise lisansinda

aynen diuzenlenir.
Uretim lisansi bir defada en az on, en ¢ok kirk dokuz yil igin verilir.

Tezimizin uygulama projesi olan; 3S Enerji Firmasi da 31 Mayis 2006

tarihinde 49 yil gegerli olmak izere EPDK’dan Uretim Lisansi almistir. (Ek: 4)
2.6. Yatirmin Degerinin Belirlenmesi

TES’nin, teknik kapasitesinin belirlenmesinden sonra (bakiniz 2.3.

bdélim) makine ve ekipmanin niteligi de belirlenmis olunur.
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imalatci ve tedarikci firmalar ile gériismeler yapilarak, kurulmasi
dusundlen kapasiteye gore; makine ve ekipman igin proforma teklifler alinir.

Bdylece yatirrmin; makine, insaat, muhendislik degeri tespit edilir.

Arsa, su temini, enerji iletim hatti, idari binalar vb. yatirnm kalemlerinin

de etudu ile toplam yatirim tutarina ulasilir.

Uygulama projemiz olan; 3S Enerji Firmasinin kuracagi 135 MW
glcundeki TES’nin maliyeti asagidaki gibidir. (Daha detayl bilgi 4.1.2.

bdlimun de verilmigtir.)

Tablo 2.1. Uygulama Projesi Toplam Yatirim Tutari

mn

Toplam Yatirim Tutarlari ABD$

EPC Kontrat - insaat isleri 96,6
insaat isleri 30,3
Nakliye ve Gumrikleme 3,0
Arazi Temini 5,0
Arazinin Hazirlanmasi 2,0
Su Temini 2,0
Salt ve EiH 8,0
Maden Yatirimi 25,3
Beklenmeyen Gider 9,0
Sigorta 0,9
Toplam Santral Yatirnmi 182,1

2.7. Yatinmin Zaman Cizelgesi

Yatirrmin tamamlanma suresini, yatirrm g¢alismalarini yurGUtebilmek,
izleyebilmek ve finansman olanaklarini zamaninda hazir hale getirebilmek
icin zaman dilimlerine ayirmak uygun olacaktir. Her yatirrm unsuru, zaman
dilimlerine dag@itilacaktir. Zaman diliminin genisligi, yatirm sdresinin

uzunluguna gore degisebilecektir.

Yatirnm unsurlarinin zamanlamasinda, harcamalar esas alinir. Yoksa
siparis vermek gibi c¢alismalar uygulama asamasindaki is akigi
zamanlamalariyla ilgilidir. Ornegin, yap! tamamlanmadan, makine donatim

satin aliminin tamamlanmasinda oldugu gibi. Bunun diginda, yatirm
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unsurlarinin finansman olanaklariyla da yakindan baglantisi vardir. Bu
baginti gz 6nunun de tutulmazsa, yatirrm déoneminde dnemli nakit sikigikhigi

ile kargilasilabilinir.

Yatirim tutarini zamanlamada yatirim tutari tahminlerinden daha fazla
guclukler s6z konusudur. Bu gugluk arttikga zaman dilimlerinin genigletilmesi
yoluna gidilir. Arsa duzenlemesi, ulastirma ve baglanti tesisleri, yapi igleri
hemen hemen tamamen muhendislik ¢alismalari ile zamanlanir. Makine ve
donatimlar, bunlarin Gretim sureleri, taginmalari, montaj sureleri géz 6nunde
tutulmak suretiyle yapilir. (GUVEMLI, 2001: 382)

Uygulama projemizdeki toplam 182,16 Milyon USD tutarindaki TES
yatinmin, 36 aylhk yatirrm donemi de, “Uyguluma Projesi Yatirrm Zaman

Cizelgesi” planlanmigtir. (Ek: 5)

2.8. ileriye Doniik 20 Yillik Projeksiyonlarin Yapilmasi

TES’nin ekonomik émra olan 20 yillik donem igin; yatirnm déneminden
baslamak Uzere, bilango kalemleri ile maliyet ve nakit akislarinin projekte
edilmesi gerekmektedir. Bu projeksiyonlardan sonra, ancak projenin

degerlendiriimesi yapilabilecektir.

Gerek yatirrm donemlerine, gerekse isletme donemlerine ait tahmini
blanco ve gelir tablolarinin duzenlenmesinde, projenin iktisadi yonden
dizenlenmesi sirasinda saptanmis bulunan satis tutarlari, tahmini gelir
tablolarinda yer alacaktir. Bu mali tablolarin duzenlenmesinde, teknik yonden
yapilan hazirliklardan da yararlanilir. Teknik yonden duzenlenme sirasinda
belirlenen duran varlik yatinm tutarlarindan, tahmini bilan¢olarda duran
varlklar olarak, Uretim mal olusu hesaplamalarindan da tahmini gelir

tablolarinin diuzenlenmesinde yararlanilir.

Uygulama projemiz Uzerinden ornek projeksiyon ¢aligsmalari, Tezimizin

4. Bolumunde ayrintili bir sekilde anlatiimistir.
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2.9. Termik Santral Yatirrmindan Yararlanilacak Devlet Tegvikleri

Yatirnmlarda Devlet Yardimlari Hakkinda 14.07.2009 Tarih 15199
Sayili Bakanlar Kurulu Kararnamesi 16.07.2009 tarihli R.G. de, Hazine
Mastesarhd@inin 2009\1 Tebligi, 28.07.2009 tarihli R.G. de vyayinlanarak

yurarlige girmistir.

15199 Sayili Bakanlar Kurulu Kararnamesi incelendiginde; uygulama
projemizin yer aldigi il olan Cankiri, IV. Bolgede yer almaktadir. Bu en fazla
devlet desteginin yer aldigi il anlamina gelmektedir. Ancak yine s6z konusu
Tesvik Kararnamesi incelendiginde; enerji yatinmlarinin, “Bolgesel
Desteklerden  Yararlanacak  Yatirmlar” bagliginda yer almadigi
gorulmektedir. (15199 Sayili Kararname; 2009: 30)

Blyuk olgekli yatinmlar ile bdlgesel uygulama kapsaminda
gergeklestirilen yatirrmlarda, yatinrma 31.12.2010 tarihinden dnce veya sonra

baglanilmasina gére 7-5 yil siire ile Vergi indirimi getirilmistir.

Enerji yatinmlarina Turkiye'nin ihtiyaci olmasina kargin; buyuk olcekli
velveya bdlgesel uygulama kapsamina girmemesi dikkat ¢ekicidir. Kanimca;

enerji yatinnmlarinin tesvik edilmesi oncelikli sektor iginde yer almasi gerekir.

Yeni tesvik mevzuatina goére; Vergi indirimine giren yatirmlarda,
yatirnmin % 10-60’1 arasinda devletin yatinma katki orani belirlenmigtir. Bu
katki; kurumlar veya gelir vergisinin % 25-90’1 arasinda indirim uygulanmasi
ile 5-7 yilda realize edilmektedir. Bu uygulama Sanayiimize ilk defa 15199

Sayili Kararname ve 2009\1 Teblidi ile gelmis ve yururlige girmistir.

Enerji yatirmlarinin ve uygulama projemizin; buyuk olcekli yatirmlar
ile bolgesel uygulama kapsaminda yer almamasi nedeniyle, vergi indirimi

disinda, diger genel tegviklerden yararlanabilmektedir.

Bir yatirrmin Devlet tesvikinden faydalanabilmesi icin, Yatirirmlarda
Devlet Yardimlari Hakkinda Kararin Uygulanmasina iliskin 2009\1 Tebligin,

3. Maddesinde belirtilen Tesvik Belgesinin alinmasi gerekmektedir.
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Tesvik Belgesine baglanmis yatirimlar, 2009\1 Sayili Tebligin 10.
Maddesine gore; yatinmlara bolge ayrimi yapilmaksizin gumrik vergisi

muafiyeti ile katma deger vergisi istisnasindan yararlanacagi belirtiimektedir.

Buna goére; enerji yatinmlarina s6z konusu tesvik mevzuatinca,
GUmrik Vergisi ve KDV istisnasi uygulanacaktir. Tesvik Belgesinde belirtilen

makine aksami ve ekipmanlar igin istisnalar uygulanmaktadir.
2.10. TES Yatirnm Projesinin Degerlendirilmesi

Yatirnrm projelerinin degerlendirilmesi, bir projenin yatinm yapmaya
deger olup olmadigdi sorusuna yanit arar. Degerlendirmenin esasini, alternatif
yatirnm projelerinin  ekonomik Omur boyunca sagladigi nakit g¢ikiglar
olusturur. Projenin karhligi degerlendirilirken, spesifik yillarin karliigi yerine,
kriter olarak kullanilan proje degerlendirme yontemlerine goére alternatif
projelerin ekonomik dmru boyunca sagladigi verime dayali se¢im yapilir.
(BERK, 2007: 171)

Yatirnm projesinin  degerlendiriimesi, proje ile kit kaynaklarin
kullaniminin  s6z konusu olmasi agisindan kullanilacak kaynaklarla
saglanacak kaynaklarin karsilagtirilarak, kullanimlara gore vyeteri yarar
saglanip saglanamayacaginin arastiriimasi, bu kaynaklarin bagka kullanim
yerinde daha fazla yarar saglama olanaginin incelenmesi olarak ortaya ¢ikar.
(GUVEMLI, 2001: 27)

Degerlendirme konulari; iktisadi, teknik, hukuki ve mali galismalarini

kapsar.

TES'nin projelerinin degerlendiriimesinde; Tez kapsaminda Uzerinde

durdugumuz konu daha ¢ok mali agidan degerlendirmeleri incelemektir.

Yatirimcilar, igletmeye yatirdiklari tutarin glvenli bir bi¢cimde
korunmasini, pay tutarlarinin giderek artmasini, pay senetlerinin degerinin
yukselmesini ve yuksek kar payl 6denmesini isterler. Bunlarin yaninda,

projenin finansmanina dusuk oranda katilarak kredi risklerinin dusuk
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seviyede tutulmasina ve yatirilan tutarla elde olunan kar karsilastirildiginda,

kar lehine bir tutum iginde bulunurlar.

Yatirrm projelerinin mali yonden duzenlenmesinde, hem yatirm
donemlerine ve hem de isletme doénemlerine ait tahmini bilancolarin ve
tahmini gelir tablolarinin hazirlanmasi s6z konusudur. Projenin mali yonden

degerlendiriimesi de bu tahmini mali tablolardaki verilere dayandirilarak

yapilir.

Yatirim kararlarinin temelini, sayisal olarak ifade edilemeyen stratejik
faktorlerin yani sira, ayrintili arastirma ve analizlere dayanan yatirim
hesaplari olusturur. Hesaplama bir tek yatirrm projesinin yapilabilirliligini
belirlemeye yonelik olabilecegi gibi, alternatif projeler arasinda seg¢im

sorununa da agiklik getirebilir.

Yatirm  hesaplamalarinda temel hedef daha c¢ok kar
maksimizasyonudur. Ancak likidite ilkesi de g6z ardi edilemez. Boylece diger
finansal kararlarda oldugu gibi yatirrm kararlarinda da oncelikle firmanin
Pazar degerinin maksimum kilinmasi amagclanir. Tek dénemlik modellerde
ise kar, genellikle iskonto edilmis gelirler ile iskonto edilmis giderler

arasindaki farki asan tutarlardir.

Yatirrm projelerinin degerlendiriimesinde kriter olarak; dinamik ve

statik karakterli yontemlerden yararlanilabilmektedir.
Statik Yontemler;
- Karlarin ya da maliyetlerin kargilastirilmasi,
- Muhasebe verim orani,
- Geri 6deme suresi yontemi,
- Yatirrmin karhligi ile kaynak maliyetinin esanli optimizasyonu.

Dinamik Yontemler;
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- Net simdiki deger yontemi,

- i¢ verimlilik orani yéntemi,

- Dinamik geri 6deme suresi yontemi,

- Karlilik endeksi. (BERK, 2007: 185)

Tez projemizde ise, uygulama ornegimize uygun olabilecek;
- Geri bdemese suresi,

- Basa bas analizi,

- Net simdiki deger yontemi,

- i¢ verimlilik orani yéntemi,

- Hissedarlara i¢ verimlilik yontemi ve

- Riskli ortamlarda, senaryo analizi ile yatinm projelerinin

degerlendirmesi yontemi uygulanmistir.
2.10.1. Geri Odeme Siiresi

Geri 6deme suresi yontemi, yatirnm projelerinin degerlendiriimesinde

oldukca basit bir yontemdir.

Bu ydntemde; yatirrm projesinin geri 6deme suresi kisaldikga,

yatirnmin cazibesi artmakta, geri 6deme suresi uzadik¢a ise azalmaktadir.

Geri 6deme suresi; bir yatinmin saglayacagi net para girisinin,
yatirirmin tutarini karsilayabilmesi i¢cin gegmesi gerekli sirenin uzunlugu veya

yil sayisidir.

Bir yatirnmin saglayacagi net para girisi, net isletme sermayesinde
degisme olmayacagi varsayimina gore, vergiden sonraki kar ile ayrilan

amortisman toplamina esittir.
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Yatinmin yaratacagr net para girisi vyillar itibariyle dalgalanma
gOsteriyorsa, bu durumda yatinmin her yil saglayacagl net para girisleri
yatinm tutarina esit oluncaya degin toplanarak 6deme suresi hesaplanir.
(AKGUC; 1998: 336-337)

Uygulama 6rnegimizin Geri Odeme Siiresini hesaplarsak:

Tablo 2.2. Geri Odeme Siresinde Nakit Para Girigleri

Yil | Faaliyet Yili | Nakit Para Girigleri | Kimulatif Para Girisi
1 2009 (36.724.368) (36.724.368)

2 2010 (41.073.061) (77.797.429)

3 2011 (79.050.512) (156.847.941)

4 2012 (30.079.246) (186.927.187)

5 2013 61.704.499 (125.222.688)

6 2014 53.427.255 (71.795.433)

7 2015 54.975.980 (16.819.453)

8 2016 56.616.731 39.797.278

7. Y1l nakit para girigleri: 165.340.547 USD
Yatirim Tutari : 182.160.000 USD

8. YiIl nakit para girisleri: 221.957.478 USD
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Yukaridaki tablodan da gorulecegi Uzere; insaat suresi 36 ay dahil,

geri 6deme suresi 7 ila 8. yil arasinda olmaktadir.
Enterpolasyon uygularsak;

182.160.000 — 165.340.547 16.819.453

Geri Odeme Siiresi= 7 + =7 e

221.957.478 — 165.340.547 56.616.931

= 7,30 YIl (yatirim siiresi dahil) insaat siiresi 36 ay dikkate alindiginda ise;
= 7,30 — 3 = 4,30 Yil bulunmaktadir. (BERK; 2007: 205)

Belirli kosullar altinda geri 6deme suresi, yatirrmin verim oranini
tahminde, kolay bir yontemdir. Bu kriter goéz 6nune alinarak yatirim karari
verilmesinde; firmalar agisindan riski az projelere éncelik verilmesi sonucunu
dogurmaktadir. Ne kadar ileri istatistik teknikleri kullanilirsa kullanilsin,
gelecek donemlerde olabilecek ekonomik, teknolojik gelismeleri buginden
kesin bir sekilde tahmine olanak yoktur. Tahminlerin gergceklesme olasihgi
tahminin kapsadidi sure uzadikga azalmaktadir. Bu nedenle kendisine
ayrilan fonlari kisa zamanda geri 6deyen projeler, firmalar agisindan riski az

olan yatinmlardir.

Yatirim projelerinin seciminde geri 6deme suresi yaklasimi, likidite
sikintisi icinde bulunan firmalarin, likidite sorunlarini ¢ézme yonunden de
onem tasir. Yoneticiler; isletmelerde hizli para girisi saglayan yatirimlara
oncelik vermekle, faaliyetlerin surduriimesi igin gerekli likit fonlari da
yaratmig olurlar. (AKGUC; 1998: 338)

Geri 6deme suresi yontemi; istikrarsiz, gelecegi belirsiz veya teknolojik
gelismelerin hizli oldugu sektorlerde yatirrm projeleri arasinda segim
yapmada kullaniimaktadir. Risk ve likidite sorunlarina énem veren firma

yoneticilerinin de bu kriteri uygulamay! yeglemektedir. Risk derecesi ve
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karlihlk orani ayni olan projeler arasinda yapilacak bir segcimde, geri 6deme
suresinin dikkate alinmasi anlamh olmaktadir. Diger kosullar ayni kalmak
Uzere geri 6deme suresi kisa olan yatirimlara oncelik tanimak dogaldir. Bu
nedenle, geri 6deme suresi kriteri, yatirrm projelerinin degderlendiriimesinde
diger yontemlerle birlikte onlarin tamamlayicisi olarak da kullaniimaktadir.
(AKGUC; 1998: 340)

2.10.2. Net Buguinkii Degere Gore Yatirrmin Degerlendirmesi

Bir yatirnmin net buginki degeri, yatirnmin ekonomik émri boyunca
saglayacagl para girigsinin Oonceden saptanmig belirli bir iskonto haddi
(yatinmdan beklenen asgari i¢ karlilik orani) Uzerinden bugune indirgenmis
degerleri toplami ile yatirrmin gerektirdigi para ¢ikisinin bu belirli iskonto

haddi tUzerinden bugunkl degeri toplami arasindaki farktir.
Bu ifadeyi asagidaki sekilde formule edebiliriz:

n Rt n Ct
NIy — B —
t=1 (1+k)! t=1(1+k)

Bu yonteme gore bir yatirnm projesinin kabull igin net bugunki degerin

pozitif olmasi gerekir.
Formuldeki semboller:

NBD : Net Bugunku Degeri,
R :Yatinmin saglayacagi nakit para giriglerini,
C : Yatirrmin gerektirdigi para gikislarini,

K : Yatinmdan beklenen asgari i¢ karlilik oranini.

Uygulanacak iskonto orani; bagka bir deyimle yatirrmdan beklenen en

dusuk i¢ karlilik orani saptanirken, su faktorler goz 6nune alinabilir:

- Firmanin kaynak (sermaye) maliyeti,
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- Benzer yatinmlardaki karlilik orani,

- Sermayenin alternatif kullanig alanlarindaki karhlik orani (sermayenin

firsat maliyeti),
- Firmanin ortalama olarak genel karlilik orani,
- Yatirimin tasidigi risk,

- Firmanin ortaklarinin veya potansiyel ortaklarinin yatirimlarindan

bekledikleri en dusuk kar orani.

Kabul edilecek iskonto oraninin, firmanin kaynak (sermaye)
maliyetinden daha dusik olmamasi gerekir. (AKGUC; 1998: 357)

Bir yatirnm projesi kaynak maliyeti Uzerinde bir verim saglamadigi
surece, firma acgisindan bdyle bir projenin gercgeklestiriimesinin (firmaca

yapilmasi zorunlu yatirimlar diginda) ekonomik anlami yoktur.

Tez projemizin uygulama 6rneginin Net Bugunkid Degerinin % 10

iskonto orani ile formule edersek:

36.724.368  41.073.061 79.050.512 30.079.246
NBD = ¥ ( + + + ) -
(1+ 0,10) (1+ 0,10>  (1+0,10)*  (1+0,10)*

61.704.499  55.427.255 54.975.980 56.616.931 58.290.701
+ + + + +

(1+0,10)°  (1+0,10° (1+0,10)"  (1+0,10)® (1+0,10)°

58.095.669 57.516.253 59.151.778 61.240.630 63.093.389
+ + + + +

(1+0,10)"°  (1+0,10)"" (1+0,10)"* (1+0,10)" (1+0,10)"

64.983.620 66.910.863 68.877.077 70.882.631 71.392.005
+ + + + +

(1+0,10)®  (1+0,10)'® (1+0,10)"  (1+0,10)'® (1+0,10)"
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73.500.217 75.606.977 77.777.920 79.992.298 82.250.981
+ + + + )

(1+0,10°  (1+0,10*" (1+0,10)* (1+0,10)>® (1+0,10)*

NBD = ( 33.385.789 + 33.944.679 59.391.820 20.544.530 ) — (38.313.877
+30.157.629 + 28.211.618 + 26.412.078 + 24.932.932 + 22.398.762
+20.159.214 + 18.847.750 + 17.739.081 + 16.614.454 + 15.556.741
+14.561.668 + 13.626.882 + 12.726.882 + 12.748.904 + 11.673.181
+10.925.339 + 10.216.883 + 9.554.675 + 8.933.395 + 8.350.608)

NBD = 212.668.853 USD.

Uygulama &rneginin % 9, % 10 ve % 11 iskonto oranlarina gore

bulunmus Net Bugunkl Degerleri sayfa 134’de tabloda yer almaktadir.
Tablonun incelenmesinden de gorulecegi Uzere;

iskonto Orani Net Bugiinkii Deger USD

% 9 251.500.934
% 10 212.668.853
% 11 178.900.488

Pozitif c¢ikmaktadir. Buna gore yatinm kararini olumlu olarak
degerlendirebiliriz.

2.10.3. Yatinmn i¢ Karlihk Oranin Bulunmasi

Bu yontemle; yatirrmin zaman faktoérind ve yatirmin ekonomik
omrinld g6z onudnde tutan, yatirrmin gerektirecedi para c¢ikiglar ile
saglayacagi para girislerini ayni zaman dizeyine indirgeyerek, mukayese

edilebilir hale getiren objektif bir esas ortaya konmaktadir.
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Yatinmin i¢ karlihk orani, yatirnmin gerektirecegi para cikigi ile
ekonomik omru boyunca saglayacagi para girisini esit kilan iskonto haddi
olarak tanimlanmaktadir. Bu ydntemde yatinmin para giris ve cikiglarini
esitleyen iskonto orani hesaplanmakta ve bu oran, yatirnrmin i¢ karlilik orani,

hakiki verim, sermayenin marjinal etkinligi gibi terimlerle ifade edilmektedir.

Anilan i¢ karhlik orani, bir yatirnrm projesinin “Net Bugunku Degeri”
sifira esit kilan iskonto orani olarak da tanimlanabilir. (AKGUC; 1998: 342)

ic Karlilik Oranini formiile edersek;

Formuldeki semboller;

C : Yatinmin tesis ve isletme déneminde gerektirdigi yillik para ¢ikisini,
A : Yatirrmin saglayacag: yillik para girigini,
N : Yatirrmin tesis donemi ve ekonomik 6mru toplamini,

r : iskonto haddini (i¢ karlilik oranini) ifade eder.

Formulldeki degerlerini uygulama projesindeki rakamlari yerine

koyarsak;

61.704.499 55.427.255 54.975.980 56.616.931
182.160.000 = ¥ + + + +
(1+1)° (1+1n)° (1+r) (1+1n)°

58.290.701 58.095.669 57.516.253 59.151.778 61.240.630
+ + + + +

(1+r) (1+n°  (1+n" (1+n™ (1+n"

63.093.389 64.983.620 66.910.863 68.877.077 70.882.631
+ + + + +

(1+n™ (1+n)" (1+1)'® (1+1)" (1+1r)®
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71.392.005 73.500.217 75.606.977 77.777.920 79.992.298
+ + + + +

(1+1n)% (1+1)% (1+r) (1+1)% (1+1)%

82.250.981

Yukaridaki formuldeki degerler, sayfa 136’da verilen tablodan;

% 16 iskonto oranindan getirisi : 197.013.723 USD
% 17 iskonto oranindan getirisi : 180.083.139 USD

Bulunmaktadir.

Yatirnm tutan 182.160.000 USD olduguna gore; i¢ karlilik orani %
16'dan buyuk, % 17'den ise klgUk oldugu anlasiimaktadir. Bu durumda
enterpolasyon yolu ile yatinnmin i¢ karlilik orani hesaplanabilir.

% 16 Iskonto oranina gére getirisi : 197.013.723 USD
Yatirim Tutari : 182.160.000 USD
Fark (+) : 14.853.723 USD

% 16 ile % 17 iskonto oranlari
uzerinden net para girigleri farki  : 197.013.723 USD
180.083.139 USD
16.930.584 USD

Yatirimin i¢ Karlilik Orant:
r=%16 +[(14.853.723 x 0,01) / 16.930.584 ]
r =% 16,88 i¢ Verim Orani bulunmaktadir.
2.10.4. Hissedarlara i¢ Karlilik Orani

Hissedarlarin koydugu sermayenin (6zkaynagin), yine hissedarlarin
bekledigi belirli bir risk primi ilavesiyle bulunacak iskonto orani Uzerinden,

hissedarlara nakit akiminin buglnku degerleri bulunmaktadir. Hissedarlara
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belirlenen i¢ karliik orani ile, hissedarlara nakit akiminin pozitif ¢ikmasi
durumunda, yatirim kararina olumlu bakilabilecek alternatif bir deger olarak

dikkate alinir.

Net buglinki Deger formulinden yararlanilarak; hissedarlara nakit
akimini asagidaki sekilde formiile edebiliriz. (AKGUC; 1998: 354)

n A n G
HNBD = 5 -y
t=1 (1+i) t=1(1+i)

Formuldeki semboller;

HNBD : Hissedarlara Nakit Akiminin Net Bugunku Degeri,
A : Hissedarlara Yillik Nakit Akimi,

C : Hissedarlarin isletmeye Koyduklari Ozkaynaklar.

Tez konumuz olan uygulama o6rneginin; hissedarlara nakit akimini %

15 iskonto (i¢ verim) oranina gore bulmak istersek:

7.791.563  17.087.788 15.726.667 17.289.108
HNBD = ¥ ( + + + ) -
(1+ 0,15) (1+0,15> (1+0,15)°>  (1+0,15)*

23.864.119 17.825.711 21.613271 26.913.660 30.692.386
+ + + + +

(1+0,15°  (1+0,15° (1+0,15)  (1+0,15)°® (1+0,15)°

32.602.310 45.295.812 59.151.778 61.240.630 63.093.389
+ + + + +

(1+0,15)"°  (1+0,15)" (1+0,15)'* (1+0,15)" (1+0,15)"

64.983.620 66.910.863 68.877.077 70.882.631 71.392.005
+ + + + +

(1+0,15)"®  (1+0,15)" (1+0,15)" (1+0,15)"® (1+0,15)"°
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73.500.217 75.606.977 77.777.920 79.992.298 82.250.981
+ + + + )

(1+0,15)°  (1+0,15)*" (1+0,152 (1+0,15)>® (1+0,15)*

HNBD = (6.775.272 + 12.920.815 + 10.340.369 + 9.885.130) — (11.864.432
+ 7.706.416 + 8.125.290 + 8.798.189 + 8.724.633 + 8.058.708
+ 9.736.010 + 11.055.787 + 9.953.294 + 8.916.785 + 7.986.091
+ 7.150.430 + 6.400.442 + 5.727.658 + 5.016.372 + 4.490.894
+4.017.054 + 3.593.393 + 3.213.639 + 2.873.377)

Hissedarlara Nakit Akiminin NBD = 103.487.299 USD olmaktadir.

Uygulama projesini farkl iskonto oranlari ile Hissedarlara Nakit

Akiminin Net Bugunku Degerini Sh 135’de tablodan gorulecegi Uzere;

% 14 iskonto Oranindan Hissedarlara NBD = 119.584.137 USD,
% 15 iskonto Oranindan Hissedarlara NBD = 103.487.299 USD,
% 16 Iskonto Oranindan Hissedarlara NBD = 89.549.522 USD,

Bulunacaktir.

Sonucta hissedarlara nakit akiminin, risk primini de igceren oranlarla
Net Bugunkl Degerleri pozitif ¢iktigindan yatirnm kararina olumlu bir veri

olarak dikkate alinir.
2.10.5. Termik Santral Yatirrminin Bagsa Bag Noktasinin Bulunmasi

Yatirnrmi dasunulen bir projenin, hangi Uretim seviyesinde kara
gececedi ve projenin emniyet seviyesinin ne olacagl hesaplanmaya calisilir.
Ayrica belli miktarda kari, sabit masrafi, degisken giderleri karsilayacak
uretim seviyesinin ne olmasi gerektigi konusunda duyarlihk analizleri yapilr.
Bu sebeple tezimizin bu béluminde, basa bas noktasi analizini ele alacagiz.
Basa bas noktasi analizleri; maliyetlerin ve satis fiyatinin bilinmesi veya sabit

maliyetler ile brut kar oraninin bilinmesi gerekir.
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Basa bas noktasi teknigi; sabit maliyetler, degisken maliyetler ve kar
arasindaki iligkileri ortaya koymaktadir. Eger firmanin batin maliyetleri
degisken maliyetse, burada basa bas noktasi analizi yapilamaz. Firmanin
maliyetlerinin bir kismi sabit ve bir kismi degisken oldugu takdirde, satis
hacmi belli bir noktaya varincaya kadar, sabit maliyetler sebebiyle, firma
zarardadir. Ancak bu nokta asildiktan sonra kar etmeye baglar. iste bu
noktada firmanin kara gegebilmesi i¢in ne miktar bir artis yapmasi konusunda
firmayi uyarir. EQer incelenen konu bir proje ise, bu takdirde projenin hangi
uretim ve satis miktarinda kara gecebilecegi konusunda daha onceden

aydinlatici bilgi saglanir.

Basa bas noktasi sekil olarak ve cebirsel olarak incelenebilir. Burada
onemli olan nokta, hangi masraflarin sabit ve hangi masraflarin degisken
oldugunun titizlikle secilmesidir. Masraflar sabit ve degisken olarak
ayrimindaki kistas daima gozden uzak tutulmamalidir. Genellikle masraflar

konusunda sdyle bir ayirim yapilabilir:

Tablo 2.3. Sabit\Degisken Maliyetler

Sabit Maliyetler Degisken Maliyetler

- Amortismanlar ve tukenme paylari - Uretime direkt bagh isgilik

- Faiz giderleri - Hammadde, yardimci madde ve
- Zamana bagl Ucretler isletme malzemesi

- Genel yonetim masraflari - Satis komisyonlari

- Kiralar - Uretime bagli enerji giderleri

- ikramiyeler ve diger sosyal ekler - Uretime bagh diger giderler
-Yilhk tamir-bakim (degisken karakterli olanlar)

- Sabit karakterdeki eneriji giderleri
- Arazi vb vergiler

- Sabit karakterli diger giderler

(OKKA, 2006: 96, 97)
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Kara gecis noktasinda (basa bas) firmanin giderleri gelirlerine esit

olduguna gore, bu esitlik asagidaki denklemle ifade edilebilir:
F+VQ=PQ
Denklemdeki semboller;

F = Sabit Giderler

V = Birim bagina degisken gider

Q = Kara gecis noktasina ulasilabilmesi igin Uretilmesi ve satilmasi
gereken miktar

P = Birim satis fiyati

Kara gecis noktasina ulasiimasi igin Uretilmesi ve satilmasi gereken

miktar:

F Toplam Sabit Giderler

P-V Birim Satig Fiyati — Birim Degigken Gid.

(AKGUC, 1998: 111)

Denklemdeki degerleri, uygulama ornegindeki degerler olarak yerine
koyarsak:
27.193.000
Q= = 330.256.622 KwH
0,120857 — 0,038518

Bu durumda uygulama projemizdeki kara gecis noktasi; 330.256.622
KwH Uretimin yapildigi, % 32,14 Kapasite kullanim oraninin oldugu noktadir.

Bu nokta da Kar-Zarar sifir oimaktadir.

Sabit Maliyet Degisken Mal. Toplam Mal. Satis Hasilati K/Z
27.193.000 12.720.825 39.913.825 39.913.825 (-)
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Kara gecis noktasini; firmanin dretim miktar ile toplam degisken
giderleri, sabit giderleri, toplam giderleri ve kari arasindaki iligkiler “3S Eneriji

Firmasinin Kara Gegis Noktas|” tablosunda gosterilmistir. (Ek: 6)

2.10.6. Riskli Ortamlarda, Senaryo Analizi ile Yatirnm Projelerinin

Degerlendirilmesi

Akigkan Yatakli Termik Santralinin isletme asamasinda en belirsizlik
ve riskli olabilecek konusu, kdmur madenin farkli kalorileri ihtiva etmesi ve

dolayisiyla direkt tesisin verimliligine etki edebilmesidir.

ilk defa bu tez galismasi icin yapildigini diisiindiigiimiiz; farkh tip
komur kalorileri ile c¢alisiimasi halinde TES fizibilitesinin  nasil

degerlendirileceqi ve yatirima nasil karar verilece@i konusu irdelenmistir.

Akigkan Yatakl Termik Santralinin Ortalama Verimlilik Oraninin % 40
oldugunu varsayarsak, farkli kalorili komur tiplerinde ne kadar enerji elde

edilebilecegini dncelikle hesaplamamiz gerekmektedir.

Farkh kalorili kdmurlerin, maliyetlerini ve\veya nakit akigsina etkisini
kiyaslayabilmemiz icin oncelikle farkli kémur kalorilerinin ne kadar ener;i

uretilebilecegini bilmemiz gerekmektedir.

Yontem olarak, ilk dnce farkli komur tiplerinden ne kadar kalori elde
edilecegini hesaplamamiz gerekmektedir. Daha sonra da elde edilen
enerjinin, elektrik enerjisi birimi olan kWh’a ¢evirmemiz, en son olarak da 1
kWh dretmek igin ne kadar komdure ihtiyac olundugunu hesaplamamiz

gerekmektedir.
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Buradan hareketle;

- Ortalama Verimlilik: % 40

- 1 Kalori : 4,1867865 Joule (J)
-1 KwH :3,6J
-1 KwH : 859,845 Cal

(GIANCOLI, Douglas; 2009: 497, 661)

Olduguna goére, 1 kWh enerji elde etmek igin, farkli kalori (cal)

tiplerinde kullanilacak linyit kbmura miktarlar asagidaki gibi olacaktir.

Tablo 2.4. Komur Tiplerine Goére Elde Edilecek Enerii

Kémar Elde Edilen 1 KwH
Tahmini Kalorisi Verimlilik 0,40 Enerji Kg Kom.
Kg\KwH intiyaci
10 3.250 1.300 1,512 0,662
40 2.750 1.100 1,279 0,782*
25 2.000 800 0,93 1,075
15 1.500 600 0,698 1,433
10 1.000 400 0,465 2,151

(*) Uygulama projesinde, 0,800 kg komur olarak dikkate alinmistir.

Yukaridaki Tablonun birinci sutununda, tahmini olarak ¢ikma olasiligi
yuksek komur yuzdesi yer almaktadir. Uygulama projemizde ortalama 2.750
kilo\cal kdmurun Uretime verilece@i Uzerine tum projeksiyonlar hazirlanmigtir.
Bu bolumde ki senaryo analizinde ise; madenden ¢ikacak kdmurun ortalama
kalorisinin farkh olabilecegi riski ile, bu riskin Termik Santralin Nakit Akisina
etkisi irdelenmek ve sonugta Net Buglnki Degerin pozitif c¢ikip

cikmayacagini test edilmektedir.
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Yéntem olarak; “Riskli Ortamlarda, Senaryo Analizi ile Yatirimin
Saglayacagi Para Giriglerinin Risk Faktorine Gore Duzeltiimesi” uygulama

projemiz igin uygun bulunmustur.

Oncelikle; yukaridaki tabloda belirlenen riskli kémiir kalorilerine gdre
ortalama ne miktarda Uretime girecegini tespit etmemiz gerekmektedir.
Bunun igin, komur kalorileri ile, tahmini yuzdelerin agirlikli ortalamasini

almamiz gerekmektedir.

Tablo 2.7. Tahmini Komur Yizdelerine Gore Kalorileri

Komur Kalorisi | Agirhikli Ortalamasi
Tahmini %
10 3.250 32.500
40 2.750 110.000
25 2.000 50.000
15 1.500 22.500
10 1.000 10.000
100 225.000

Yukaridaki tablodan; 225.000\100= 2.250 Kalori degeri bulunur.

2.250 Kalori degerli 1 kg kdmurden;
Komdur Kal. Verimlilik % 40  Enerji kW 1 KwH icin Kémiir Kg

2.250 900 1,046 0,950
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1,046 kW enerji elde edilmektedir. Uygulama ornegimiz olan
igsletmede ise 1 Kg 2.750 Kalori degerli komurden 1,279 kW enerji elde

edilmektedir.

1 Kg Kémuirden 1,279 kW
1 Kg Komurden 1,046 kW ener;ji elde edilirse;
0.233 kW daha az elektrik enerjisi elde edilebilmektedir.

Diger bir anlatimla; 0,233\1,279 = % 18 daha az elektrik enerjisi

uretilmesi demektir.

Termik Santralin yillik 756.000.000 kg komur tuketimindeki elektrik
enerjisi uretimi ise; 756.000.0000 X 0,233 kW = 176.148.000 kW daha az

elektrik enerjisi elde edilebilecektir.

Termik Santralin bir yilda elde edecegi toplam elektrik enerjisinin
945.000.000 kW oldugu g6z 6nune alinirsa;

945.000.000 kW —176.148.0000 kW = 768.852.000 kW eneriji Uretilecektir.

768.852.000 kW X 0,87 = 668.901.240 kW elektrik enerjisi satilabilecektir.

2013 yihnin tahmini elektrik birim satig fiyatinin 0,120857 USD dikkate

alirsak;

668.901.240 kW X 0.120857 USD = 80.841.397,- USD Satig Cirosu

olacaktir.
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Proje Nakit Akimina etkisi: 99.362.780 USD - 80.841.397 USD =
18.521.383 USD olacaktir. Diger bir deyisle projenin FVAOK tutarini;
63.143.191 USD — 18.521.383 USD = 44.621.808 USD olacaktir.

Termik Santralin 2013 yili Proje Nakit Akimlari Tablosu asagidaki

sekilde yeniden revize edildiginde;

Tablo 2.6. Uygulama Projesi Nakit Akimlari Tablosu

2.750 Kal Komiir 2.250 Kal Komiir

FVAOK 63.143.191 44.621.808
Amortisman (-) (9.520.509) (9.520.509)
FVOK 53.622.682 35.101.299
Vergi (10.724.536) (7.020.259)
Amortisman (+) 9.520.509 9.520.509
Brit Nakit Akimlar 52.418.654 37.601.549
Yatirim Harcamalari(-) - -

isl.Sermayesi Deg. (34.571) (34.571)
KDV Nakit Akimi - -

Proje Nakit Akimi USD 61.704.498 37.566.978

Garanti Uretilebilecek elektrik enerjisi goz 6nune alindiginda; Yeni

Nakit Akimina goére orani:
37.566.978 \ 61.704.498 = % 61 olmaktadir.

Yukaridaki uygulama érnegini formule etmek istedigimizde; yatirimin t
doneminde saglayacagi net para girisini duzeltme katsayisini a; olarak
belirtirsek:

A Kesin olarak saglanacak net para girisi
ai= = =% 61

At Beklenen net para girisi
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Proje degerlendiriimesinde risk faktorunu dikkate alan bu ydntemde,
yatirnmin ekonomik démru boyunca saglayacagi para girigini risk derecesine
gbre duzeltmektir. Bu yaklasimda bir yatirnmin net buglnki degerini veren
denklemi asagidaki sekilde yazabiliriz: (AKGUC; 1998: 396)

n at.At C
NBD = ¥ -
t=0 (1+i)'  (1+i)

NBD: Net Buglnklu Deger (Net Present Value)
i: Iskonto orani.

C: Proje yatirim tutari.

Uygulama Projemizi, yukarida hesaplanan 0,61 risk oraniyla ve 0,10

iskonto orani dikkate alarak Net Bugunku Degerini hesaplayalim.

Tezimizin “4.16. TES Projesinin Net Bugunku Degeri” Tablosunda

uygulama orneginde hesaplanan degerleri, formuldeki yerine koyarsak:

+

NBD = Y ( 061 X (38.313.877 + 30.157.629 + 26.412.078
24932932 + 22.398.762 + 20.159.214 + 18.847.750
17.739.081 + 16.614.454 + 15.556.741 + 14.561.668
13.561.668 + 12.748.904 + 11.673.181 + 10.216.883
9.554.675 + 8.933.395 + 8.350.608)) — (33.385.789
33.944.679 + 59.391.820 + 20.544.530)

+

+

+

+

NBD = (0,61 X 359.935.671) - 147.266.818

NBD = 219.560.759 — 147.266.818 = 72.293.941
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Yatinnm projelerinin degerlendiriimesinde, projenin saglayacagl net
para girisi olarak alinan degerler, gergceklesme olasiligi en yuksek olan
degerler olarak dusunulmektedir. Yatirnm projesinin, gergekte beklenen
degerlerin Ustlinde veya altinda bir para akigi saglama olasiligi mevcuttur.
Yukarida hesaplanan NBD ise; uygulama oOrnegi yatirrminin kesinkez
saglayacag! para girisini, bagka bir deyisle t donemindeki para giriginin, daha

altina dugsmeyecegi bir duzeyi ifade etmektedir.

Senaryo Analizi ile yatirim projelerinin dederlendirmesi yonteminde,
bulunan NBD pozitif bir saylr olmasi nedeniyle, yatirrm projesinin

degerlendiriimesinde, olumlu karar verilebilecegi anlamina gelmektedir.



UCUNCU BOLUM

ll- TES YATIRIMININ FINANSMANI

3.1.Yatinnm Asamasinda EPDK’na Verilecek Lisans Teminatlari

TES yatinmina karar verilmesi halinde; ilk yapilacak is EPDK’'na
muracaat edip, Elektrik Piyasasi Kanunu uyarinca Termik Santrali Kurulum

izni (Lisansi) alinmasi gerekmektedir.

Enerji yatinrmi yapmak isteyen sanayicilerin onune ilk engel olarak
¢ikan konu, teminat mektubu 27.08.2007 tarih 1292\25 sayili EPDK karari ile
getirilmigtir. (10 Ekim 2007 tarih 26669 sayili R.G. yayinlanmigtir.) Bu karara
gbre, yasa ve yonetmelikler geriye dogru igletiimis ve kurulu enerji tesislerin
tima ile, bu karar ¢ikmadan once izin almis tum yatinmcilardan Banka
Teminat Mektubu talep edilmistir. Bir anlamda; eski yatirrmcilar ile, sisteme
yeni giren firmalarin rekabet sartlari esitlenmeye c¢alisiimistir. Ancak;
ortalama Ug¢ yil sirecek bir TES projesi i¢in, daha ilk baslangigta, Turkiye
sartlari i¢in hi¢ de kuguk olmayan tutarlarda teminat istenmesi, yatirimciyi bu

alanda faaliyette bulunmaya caydirmaktadir.

EPDK nigin teminat istemektedir? Bu soruya yanit vermeden 6nce
EPDK’ya yapilan bagvurulara bakmak gerekir.

Enerji konusu; enerji kaynaklarinin sinirli, talebin ise surekli artmasi
nedeniyle her donemde guncel bir konu olmustur. Bu nedenledir ki, EPDK
kurulduktan sonra bu alanda ciddi yatirnm yapmayacak birgok firma da,
kurulus izni igin EPDK’ya bagvuru yapmistir. Buradaki amag; rizgar, hes, tes
santrali olsun lisansi alip, yurt i¢i veya disindaki yatirrmcilara bu lisanslari
pazarlayip rant elde etmektir. EPDK bir anlamda gergek yatirimciyi ayirmak
ve ayni zamanda haksiz kazan¢ saglamak isteyen firmalari elemek amaciyla,

teminat istemektedir.
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EPDK, enerji Uretim faaliyetinde bulunmak Uzere yapilan basvurular
da, Banka Teminat Mektubu ile birlikte asagidaki ibareyi igeren bir

taahhitname de almaktadir:

“...Mucbir sebepler nedeniyle ya da gerekgeleri Kurul tarafindan
(EPDK) uygun bulunan haller disinda, ilgili mevzuatta belirtilen
yukumluluklerin yerine getiriimemesi halinde, Elektrik Piyasalari Lisans
Yonetmeliginin 7.nci ve 10 uncu maddeleri uyarinca, Kuruma teslim etmis
oldugumuz Kuruma muhatap dizenlenmis banka teminat mektuplarinin

Kurum tarafindan irat kaydedilecegini, kabul ve taahhit ederiz.”

Yatirnmci, EPDK’na Uretim faaliyetinde bulunmak Uzere yaptigi
bagvuru da ayrica; Yatirrm Termin Programini vermek zorundadir. Bu
programa gore; insaat éncesi donem, (1,5 yil) insaat dénemi (6rnegimizde 3
yil) ve toplam slre olmak Uzere, lisans alma tarihinden tesis tamamlanma

tarihine kadar gecen sureyi kapsayacak sekilde talep edilmektedir.

EPDK'nun Banka Teminat Mektubu almasindaki amaci da;
yatirrmcidan alinan, Yatirm Termin Programina uymasi, aksi taktirde bu

teminatin irat kaydedilerek verilen izinin iptal edilmesidir.

Enerji santralleri yatirminin, insaat oncesi ve insaat surelerinin
belirlenmesi icin EPDK 20.11.2008 tarih ve 1855 sayili Kararinda bu surelerin

nasil hesaplanacagini agiklamigtir.
S6z konusu EPDK kararina gore;

“...Tesis tamamlanma suresi kapsaminda ingaat Oncesi ddonemin
belirlenmesinde yerli veya ithal linyit ve taskomurt yakith termik Uretim
tesisleri ile rezervuarl hidroelektrik Uretim tesisleri igin 24 (yirmidort) ay, diger
Uretim tesisleri icin 16 (onalti) ay referans siire olarak dikkate alinir. insaat
oncesi donem icin talep edilen surenin uygunlugu, kamulagtirma ihtiyaci,
tesis kurulmasi planlanan yerin mevcut imar durumu, imar tadilati yapilip

yapilmayacagi, yururlikteki mevzuat cergevesinde tasinmazin statistnde
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tadilat yapilip yapilmayacagi gibi hususlar goz onunde bulundurularak
Kamulastirma Dairesi Bagkanligi tarafindan incelenir. Bu inceleme
neticesinde, referans surelerden farkli bir sire dngorulerek Kurulun onayina

sunulabilir.” Denilmektedir.

Buna gore; tez konumuz olan TES’ler de en fazla 24 ay insaat 6ncesi
donem olarak sure alabilecegimizi, gok 6zellikli durumlarda ise EPDK’'dan

onay alinmasi gerektigi anlagiimaktadir.

Uygulama o6rneg@imiz olan projede de 18 ay olarak ingsaat Oncesi

donem planlanmistir.

TES’nin yatinminin ingaat donemi ise yine ayni EPDK Kararinda

asagidaki sekilde programlanabilecegi belirtiimigtir.

Kurulu Gic Araligi MW insaat Siiresi Ay
50 ve altinda 32
50-250’ye kadar 38
250-500’e kadar 48
500 ve uzeri 60

Yukaridaki sureler; kati, fosil, yakit tesisleri i¢in verilen sureler olup,

diger Uretim tesisleri igin farkli gug ve sureler belirlenmigtir.

Elektrik piyasasinda Uretim faaliyeti i¢in yapilan lisans bagvurularin
inceleme ve degerlendirme surecinde kullanilacak, kaynak bazindaki toplam

birim yatirim tutari tablosunu EPDK asagidaki sekilde belirlemigtir.
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Tablo 3.1. Kaynak Bazinda Toplam Birim Yatirim Tutari

Toplam Birim Yatirm

Kaynak Taru Tutari (YTL\MW)
Kémar 1.250.000
Dogalgaz\LPG 1.000.000
Fuel Oil\Nafta 1.000.000
Hidro 1.600.000
Ruzgar 2.000.000
Jeotermal 2.100.000
Biyokutle 1.700.000
Biyogaz 1.900.000
Gunes 4.200.000
Digerleri (NUkleer Harig) 1.400.000

Buna goére EPDK’na verilecek Teminat Mektubu da, yapilacak olan

enerji santralinin yukarida tabloda yatirim ¢esidine gore hesaplanmaktadir.

EPDK 1292\25 sayih Karari ile, Uretici lisansi almak isteyen
yatinmcilardan asagidaki formulasyon da banka teminat mektubu talep

etmektedir.
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Tablo 3.2. Uretim Lisansi icin Banka Teminati Formlii

Ongodriilen toplam
Kurulu Gig yatirim tutarina Uvaulanan Formiil
(MW) uygulanacak ylzde Y9
(%)
O<P=< 10MW 3 PxTYT x 0,03
|%4?/v< P = 100 2 TYT x [0,3 + (P - 10) x 0,02 ]
P> 100 MW 1 TYT x [2,1 + (P - 100) x 0,01]

P: Kurulu Gig (MW)
TYT: EPDK tarafindan éngdrulen toplam birim yatirim tutari.

Tez konumuz olan TES ve Ornek uygulama projesine gore 135 MW
glcunde bir tesisten istenecek teminat mektubu miktarini, yukaridaki formule

g6re rakamlari yerine koyarsak;
Teminat Tutari: 1.250.000 x (2,1 + (135 — 100) x 0,01) = 3.062.500 TL'dir.

Verilen 6rnek, komur ile calisan Enerji Santrali i¢in olup, diger santral

cesitleri ve buyuklUklerine gore istenen teminatlar degismektedir.

Uygulama o&rnegimizden de gorulecegi Uzere, kurulu gu¢ olarak
ortanin altinda sayilabilecek bir TES igin, 3.062.500 TL’lik suresiz ve kesin bir
Banka Teminat Mektubunu, lisans basvurusu yaparken vermemiz

gerekmektedir.

Bankalar, lisans izni igin istenen bu teminat mektubunu, belirtilen
sureler icinde enerji santralinin bitirlememesi veya yatirrma baglanmamasi
halinde tazmin olunacagini bildiklerinden riskli bulmaktadirlar. Ozellikle firma
yeni kurulmus veya ug yillik gecmisinde mali yapisi guglu degil ise ve\veya
ortaklik yapisi bilinen taninmis gercek veya tuzel kisiler olusturmuyor ise,

daha yatirrma baslaniimadan énemli bir zorlukla kargilagiimaktadir.

Yatinm agsamasinda kullanilacak kredi limiti bu teminat bedeli igin

bloke edilmektedir.
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EPDK kimlere lisans iznini verdigini kamuoyuna agik olarak, internet
sitesinde yayinlamaktadir. Hatta gesitli nedenlerle iptal ettigi lisanslari da yine

bu Web Sitesinde acik olarak yayinlamaktadir.

Lisans basvurularinda, Banka Teminat Mektubu istenmesi ile,
EPDK’na yapilan uretici bagvurulari da ciddi bir azalma oldugu gorulmektedir.

(Lisans bagvurusu yapmis ve izin verilen proje sayisi 825’e dugsmustur.)

Sonug olarak; EPDK’na lisans igin bagvuran yatirimci, dncelikli sorunu
olarak, Banka Teminat Mektubunu halletmesi gerekmektedir. Bu nedenle,
enerji santrali yatirnminin finansmaninda, Teminat Mektubu konusu ayri bir
baslik altinda inceleme geregi duyulmustur. TES yatirnmcilarinin da, Yatirim
Finansmani igcinde Teminat Mektubu konusunu bir baslik olarak projesine

koymasi gerekmektedir.
3.2.Yabanci Sermaye Olarak Bulunacak Finansman Alternatifleri

Termik Enerji Santrallerinin (komurle galigan) yabanci kaynak olarak
finansmanini; yurt iginden veya yurt digsindan yapabiliriz. Orta ve daha buyuk
caph (50 MW Ustl santraller) enerji yatirrmlarinda ise, yurt i¢i ve digi yabanci

kaynaklar karma olarak faydalanilabilmektedir.

Genellikle uygulamada; yatirnm Bankasi veya bir 6zel\kamu Bankasi
Bagkanliginda, birden fazla finansor kurulus ile sendikasyon yapilmaktadir.
Firmadan alinan teminatlar ve krediden saglanacak faiz, komisyon, yonetim
Ucretleri de, sendikasyona katillan Bankalarin katilma oranlari nispetinde
paylastirilir. Boylece; riski bir Banka almamig olur, buna mukabil de projeden

saglanan menfaatlerde paylastiriimis olunur.

TES yatirnmlarin, MW bagina yatirrm maliyeti 1-1,2 milyon USD
arasinda bulundugu g6z onlne alindiginda; 10-50 MW kadar olan TES’nin
(kGguk tesisler) yurt icinden finansmani ile orta ¢capli (100-150 MW) ve buyuk
caph (150 MW Ustu) tesislerin finansmaninda farkhliklar gostermektedir.
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Klguk capli bir TES projesini bir Bankanin 6zkaynag ile finansmani
pratikte yapilabilir. Ancak; orta olgekte bir projenin finansmanini uygulamada
higbir Banka tum riskini tek basina almak istememektedir. Bu durumun
Bankalar icin hakli sebepleri olmakla birlikte; yatirrmci icin finansman

konusunu daha kompleksli ve burokratik hale getirmektedir.

Bankacilar i¢in Enerji projelerinde ve tabiki komurle calisan TES

projelerinde ¢ozulmesi gereken birgok konu vardir.

Bu problemlerin baslicalari;

a) Cevre etkilesim degerleri nedir? Su sorunu ¢oézumlenmis mi?
Tesisin atik kulleri gevreyi kirletiyor mu? Baca emisyonu, isletme déneminde

arzulanan degerlerin Uzerinde ¢ikacak mi?

ilk bakista teknik konular gibi gelen bu olasi problemlerin, (retim
asamasinda c¢ikmasi halinde, tesisin kapatilma riski her zaman g6z ardi
edilmemesi gereken bir konudur. Bu konu sadece finansor kuruluglar igin
degil, ayni zamanda yatirimcilar i¢cinde ayrintili olarak irdelenmesi gereken
konulardir. Ozellikle, Exim bankalari ile finansman modeli disuniliyorsa,
Cevre konusu oncelikli konulardan biri hale gelebilmektedir. Ornegin; USA
Exim Bankasinin gevre konusunda ayri bir yonetmeligi mevcut olup, 300 MW
kadarki enerji santrallerini A, Uzerindeki santralleri ise B kategorisinde riskli
yatirim olarak degerlendirmeye almaktadir. (Niikleer Reaktérler haric.) (EXiM
BANK OF US, 2004: 5-6)

b) TES projesinin finansmani igin; tesisin mulkiyet hakki (ipotek)
verileceginden, tesisin kurulacagi arazi Uzerindeki mulkiyet ile ilgili hi¢bir
sorunun bulunmamasi gerekir. Ornegin; 2.000 dekarlik (2 milyon m2) bir
alana kurulacak bir tesisin arazisinin, mera, orman, 6zel sektor ve hazine'ye
ait veya baska bir kamu kurulusuna ait cikabilmektedir. Bankanin tesis

uzerindeki gayrimenkul rehini (mortgage) alabilmesi icin, mulkiyet
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sorunlarinin ¢ézulmuas olmasi gerekir. Yatirimi yapacak firma adina, arazinin
kamu yararina Ozellestirme yapilmamigsa, sorunlarin ¢ozimd uzun zaman
alabilmektedir. Bu da yatirrmin suresine yansimakta ve dolayisiyla yatirim
maliyetlerini arttirmaktadir. Bu konu hakkinda tezin 2.2. bélimuinde ayrintili

olarak konu ele alindidi icin, burada tekrar hatirlatma yapilmayacaktir.

Yatirnmcilara; TES projesine baglamadan once, tesis yapilacak
arazinin sorunsuz olacak sekilde segilmesi ve tapularin, yatirrmi realize
edilecek firma adina alinmasi tavsiye edilir. Aksi taktirde uzun yillar strecek,
kamu yararina Ozellestirme ve 0zel sahislarin agacagi mahkemeler ile
ugragilmak zorunda kalinacaktir. Bu durum da yatirrmin uzamasina ve
surinceme de kalmasina yol acgacaktir. Sonu¢ olarak; Bankalar ve diger
finansorler agisindan, tesisin mulkiyeti konusunda herhangi bir kisitlama, bir
hak iddiasi veya aleyhinde bir mahkeme karari, direkt kredinin kullanimini

engelleyici bir sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

c) Konu TES olunca, tabiki kullanilacak hammaddenin (kdmuran)
nereden, nasil ve hangi maliyetlerle karsilanacadi 6nem arz etmektedir.
Tezimizin uygulama 0Ornedi olarak ele aldigimiz, Orta Termik Santrali
Projesi’nde ise mevcut sondaj galigmalari neticesinde 75 milyon ton gorunur
kémir rezervi tespit edilmistir. (ilave ¢ikacak muhtemel rezervler harig.)
Yatirrmin kendi kdmidr sahasi yok ise; bu sefer limanlara yakinligi veya

komur Uretim sahalarina (madenlere) yakinligi dnemlidir.

d) Bankalar i¢in 6nemli sorun teskil eden bir diger konuda, Uretilecek
enerjinin kimlere satilacagidir. Cunku devletin dretilen elektrik enerjisinin
herhangi bir alim garantisi yoktur. Tesis de uretilen enerji tamamen; serbest
piyasa kosullari dogrultusunda satilacagindan ve urlnu (elektrik) depolama
yeteneg@i olmadigindan, onemli bir baslk olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
baslik altinda; mali yapisi guc¢li ve grup olarak enerjinin énemli miktarini
kendi tesislerinde tlketebilecek firmalar ve projeleri avantajli olmaktadir.
Ornegin; tezimizde érnek uygulama olarak ele aldigimiz Orta Termik Eneriji

Santrali projesi de; Holdinge bagh diger Sirketlerinin, 6nemli sanayi
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yatirnmlarinin olmasi ve proje gucu olan 135 MW’in tamamina yakinini
kullanabilmesi ciddi bir proje avantajidir.

e) Yatinmcilar i¢in en az énemsenen, ancak finansorler icin ise en
onemli konu; yatirim fizibilitesi ve yatirimi yapacak firmanin mali verilerinin bu
kapasitedeki bir yatirimi kaldirip kaldirmayacaginin tespit edilmesidir.
Finansor kuruluglar igin istenilen belgelerin tam ve zamaninda verilmesi de,
yatirrmin ciddiye alinmasi agisindan 6énemli bir gostergedir. Yatirimcilar igin
ise an az dnemsenen konu; firmanin mali guclnu gdsteren belge ve bilgilerin
ve yatirmin fizibilitesinin ¢ok dikkatli olarak yapilmasi konusudur. Ornegin;
kendi madenini isleyecek bir tesisin, tim maden sondajlarini bitirip net
maden rezervinin (gorunur) ortaya koymadan bir fizibilite c¢aligmasina
baslanmamasi gerekir. Bazi yatirrmci gruplarin da mali giglerinin olmasina
karsin, bu blayuklukteki bir yatirrmin proje finansmani ile ilgili olarak istenecek

dokumanlari hazirlayacak altyapilarinin olmamasi ciddi bir sorundur.

Yatirimci her seyden dnce her yil, Uluslar arasi bir denetim firmasina
UFRS uygun bir mali denetim yaptirmalidir. Bu denetim sonucunda verilecek
Audit Raporlari yatirnmcinin kartviziti anlamina gelmektedir. Ulkemizde yasal
zorunlulugu olan; Sermaye Kurulu Piyasasi denetimine ve EPDK denetimine
tabi olan firmalarin disinda, ¢ok az firma bagmsiz mali denetim
yaptirmaktadir. Bagimsiz mali denetimden kasit, Yeminli Mali Musavirlerin
Tam Tasdik Sézlesmeleri degildir. Uluslar arasi finansmanda, Bilango ve mali
verilerin, Yeminli Mali Mdusavirlerce veya Maliyece (Vergi Dairesince)
tasdiklenmesi bir anlam ifade etmemektedir. Daha 6nce Uluslararasi Denetim
Firmasi tarafindan denetlenmemis firmalar, ilk denetimlerde ¢ok zorluk
cekmektedirler. Yatirimcilarin, denetgi firmalarin istedikleri belge ve bilgileri
zamaninda verememesinin en onemli nedenlerinden biri de, bu yetenekte
firmalarinda eleman istihdam etmemeleridir. Diger bir konuda, her yil

yapilacak mutat denetimler igin bir butge ayirtmak istememeleridir.

f) Yatirrmin finansmani icin fizibilitenin hazirlanmasi: Konunun

onemine binaen, tez konusu olan TES yatirrmin projesinin fizibilitesinin
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hazirlanmasi konusu ¢ok dnemlidir. Yatirnm projesi ne kadar fizibil olursa
olsun, yatirrmin mali fizibilitesi hi¢bir kugkuya ve soruya yer vermeyecek
sekilde tecrubeli bir ekipge hazirlanmasi, projenin basarisi i¢in anahtar rol
oynar. Uygulamada, sadece nakit akigi olan 5-6 sayfalik fizibiliteler ile, TES
yatirm finansmani yapmanin imkani yoktur. Yatirrmci firmadan alinacak
bilgiler ile, yine firmanin disinda Bagimsiz Kuruluglarca fizibilitenin
hazirlattirilmasi uygun olacaktir. Fizibiliteyi hazirlayacak bagimsiz kurulusa
(Uluslar arasi Denetim Firmasi) bilgiler verilmeli, ancak Projenin asil sahibinin
yatirrmci oldugu unutulmadan, her asamasi birebir takip edilmeli; yatirm
tutari, maliyetler, projeksiyon sureleri, yatirnrmciyr tanitan anlatimlarin
uygunlugu, yatirrmin nakit acgigi verip vermedigi gibi teknik detaylar ve
konular, fizibilite bitmeden belli bir mantik ve sistematige oturtulmalidir.
Fizibilitenin; genel bir fizibilite olmayip, o projeye 6zel oldugunu hissettirmesi,
saglanacak yabanci kaynaklarin ne vadede, nasil geriye 6deyebilecegi net
sekilde ortaya konmalidir. Yatirrmin projesinin basariya ulagmasinin birinci
kosulu; ¢ok iyi hazirlanmis bir mali fizibilite raporundan ge¢mektedir. TES
mali fizibilitesindeki yanlislarinda, ilgili finansor kuruluglara verildikten sonra
dizeltme sansi da pek bulunmamaktadir. CUnkd; ilgili mali analizler ve kredi
dedgerleme uzmanlarinca yeterli bulunmayan fizibiliteye dayanan kredi
talepleri ret olmaktadir. Kredi ret olduktan sonra da bir daha o finans

kurulusundan kredi bulmak mimkuin olamamaktadir.

TES projesinin finansmani, yabanci kaynagin temin yerine gore,

asagidaki bagliklar altinda konu ele alinacaktir.
3.2.1. Tiirkiye’deki Yatinm Bankalari Araciligi ile Finansman

Termik Enerji Santrallerinin yurt i¢inden finansmani; Yatirrm Bankalari

aracigi ile veya diger Bankalar (6zel ve kamu) araciligi ile olabilmektedir.

Enerji Sektorine oOzel ilgi duyan ve finansmani igin her turld imkani

kovalayan iki yatirrm Bankasi’'nin uygulamalari 6zet olarak aciklanacaktir.
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3.21.1. Turkiye Simnai Kalkinma Bankasi A.§. (TSKB) ile

Finansmani
TSKB 6zel Banka hiiviyetinde ve merkezi istanbul’da dir.

Bankanin kendi web sitesindeki tanitimina gore; “TSKB, 1950 yilinda
Dinya Bankasrnin destegi ve T.C. Hukimeti, T.C. Merkez Bankasi ve
Ticaret Bankalarinin isbirligi ile kurulmus, Tuarkiye'nin ilk 6zel yatirrm ve

kalkinma bankasidir.”

TSKB son yillarda enerji yatirimlarinin finansmanina o6ncelik
vermektedir. Ozellikle, Yenilenebilir Enerji Finansmanina agirlik verildigini
goOruyoruz. Bunun nedeni Bankanin kredi finansmanini da, kendisini daha

rahat fonlamasidir.
Banka yetkililerinden aldigimiz bilgiye gore;

- Bugune kadar 61 adet irili ufakli enerji projesinin finansmanin

yapildigi,

- Toplam yapilan enerji finansmanin degerinin 3,3 milyar USD

buldugu,

- Yapilan bu finansmanin 1,1 milyar USD’lik kisminin ise Banka

Ozkaynaklarindan karsilandig,
Anlagiimistir.
TSKB kendi kaynaklari disindaki fonlamayi da iki sekilde yapmaktadir:

- Yurt iginden kamu ve 6zel Bankalar ile sendikasyon yaparak projeye

ihtiyac olacak fonu bulmak,

- Yurt disindan; ihracatgi Ulkenin Eximbankasi, Avrupa Yatirm
Bankasi, Dunya Bankasi, Avrupa Kalkinma Ajansi, IFC, Fransiz Kalkinma

Ajansi gibi kuruluslarin fonlari ile projeyi finanse etmek,
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Seklinde olabilmektedir. Bazen de; Banka kendi kaynaklari ile birlikte,

yabanci kaynaklari birlestirebilmektedir.

Tez konumuz olan TES’nin finansmani konusunda da TSKB ilgi
duymaktadir. Konu TES olunca tabiki, yenilenebilir enerji kaynagdi olmadigi

icin, finansman alternatifleri daha az olabilmektedir.

TSKB vyatirnmcidan oOncelikle mali bilgilerini istemekte ve projenin
fizibilitesini yapmaktadir. Eger bagimsiz bir kurulug¢a hazirlattirnimis bir TES
fizibilitesi varsa, en gec¢ iki ay icinde Bankanin yetkili bdélimlerinde
incelenmekte ve yatirimciya proje finansmanin yapilip yapilamayacagi veya

ne sartlarda yapilabilecegi bilgisi veriimektedir.

TSKB enerji projelerinde ve tabiki TES icinde, asagidaki teminat

yapisini olugsturmak istemektedir:

- Yatirnm yapacak firmanin hisselerinin rehini, (bilangosunda TES’nin

kayitli olacak firmanin)

- Yatinmi yapacak firmanin, yatirim ile ilgili gayrimenkuller Gzerinde |.

Derece ve |. Siradan ipotek,

- isletmedeki menkul varliklar (makine ve techizat) tizerinden, firmanin

bagli bulundugu Ticaret Sicilinden isletme Rehini,

- Elektrik satis gelirinin rehini, (belirlenecek Banka hesabi Uzerine

rehin konulur)

- Gerekli goruldugu taktirde; ek maddi (ipotek) veya gayri nakdi

(kefaletler) teminatlar,
istenebilmektedir.

Yukarida belirtilen tum teminat gartlari; verilen kredinin geri
dénlsumulnlu guvence altina sokan teminatlardir. Ayni zamanda, yatirimci

Sirketi de, elindeki degerli aktifleri baska finansor kuruluslara gidip, fizibilitede
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planlanmayan bir borcla isletmeyi zor duruma sokmamak icin bu tedbirler

alinmaya galisiimaktadir.

TSKB disindaki tim finansor kuruluglarda yukarida belirtilen
teminatlari istemektedirler. (GULSQY, ICC, 2009: 168-169)

TSKB, TES yatirnimlari igin; 3 yil 6demesiz dénem olmak Uzere toplam

10 yila kadar kredi verebilmektedir.

3.2.1.2. Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S. ile Finansmani

TKB Kamu Bankasi huviyetinde olup, merkezi Ankara’da dir.

TKB 1975 yihinda 13 Sayih Kanun HUkmunde Kararname ile

kurulmustur. Turkiye’de ki kamu nitelikli tek kalkinma ve yatirrm Bankasr’dir.

Bankanin “Bankacilikta Kalkinma Cagi” baslikli brostrinde; “TKB,
Tarkiye’'nin kalkinmasi igin; anonim sirket statisundeki tesebbuslere karlilik
ve verimlilik anlayigi icinde kredi vermek, istirak etmek suretiyle finansman ve
isletme destegdi saglamak, yurtigi ve yurtdisi tasarruflari kalkinmaya doénuk
yatinmlara yoneltmek, sermaye piyasasinin gelismesine katkida bulunmak,
yurt ici, yurtdigi ve uluslar arasi ortak yatirmlari finanse etmek olarak
belirlenen her turlu kalkinma ve yatirrm bankacihgi islevlerini 30 yili askin bir

suredir sirdirmektedir’” denilmektedir.

TKB da enerji finansmani konusuna ilgi duymaktadir. Ozellikle
yenilenebilir enerji finansmani konusunda buyumek istemektedir. (CESUR,
EREN, ICC, 2009: 18-20)

TKB enerji projelerinde; KDV hari¢ yatirm tutarinin en fazla % 75’ine
kadar finanse etmektedir. Kredinin vadesi de projeye goére tespit edilmekle

birlikte; konu yenilenebilir enerji olunca 14 yila kadar ¢ikabilmektedir.
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Kredinin faiz oranlari da; alti aylik Libor veya Euribor + Spead +
Bankanin komisyonu seklinde olmaktadir. Kredi USD veya EUR olarak
kullandirilabilmektedir.

TKB’nin Bankayi tanitici “Kredilerimiz” baglikli brogtrinden asagidaki

kredi ¢esitlerinin oldugunu goruyoruz.

- TKB Kaynakl Yatirrm Kredisi (TL): Hazine Mdustegarligi Tegvik
Uygulama Genel Mudurligi’'nce tesvik edilebilir konular ve Banka yillik is
programinda belirlenen alanlarda yatirrm yapan yatirrmcilarin sabit yatirim

tutari harcamalarinin finansmani amaciyla kullandiriimaktadir.

Kredilendirme orani Bankaca belirlenmektedir. 2 yil 6demesiz donem

dahil 5 veya 7 yil vade yapilmaktadir.

- TKB Kaynakli isletme Kredisi (TL): Bankanin yillik is programlarinda
belirlenen alanlarda faaliyette bulunan Sirketlerin isletme Sermayesi

ihtiyaclarinin belli oranda finansmanidir.

Kredi limiti en fazla hesaplanacak isletme sermayesi tutari kadardir.
Bu tutari Banka belirlemektedir. Kredinin vadesi, 1 yil 6demesiz dénem dahil

toplam 3 yildir.

- Avrupa Yatirrm Bankasi Kaynakli Doviz Yatirrm Kredisi: Net sabit
aktif buyuklugu 75 milyon EUR’dan galigan sayisi 500 kisiden az olmayan
sirketler yararlanabilmektedir. Kredinin vadesi, en fazla 4 yil 6demesiz donem
dahil 12 yildir.

- islam Kalkinma Bankasi Kaynakli Déviz Yatirim Kredisi: Yatirim
Tegvik Belgesine sahip yatirimcilarin belge kapsamindaki yerli ve ithal
makine techizat alimlarinin ve bu makine techizatla ilgili montaj hizmetlerinin

finansmani igin verilmektedir.

Makine ve techizat bedelinin en fazla tamami kredilendirilebilmektedir.
(Arsa, bina ve altyapi harig) Kredinin vadesi en fazla 3 yil 6demesiz donem
dahil 10 yildir.
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3.2.2. Yurt Digindan ihracatginin Ulke Eximbankasi Aracilig ile

Finansmani

Son yillarda Dunya’da karbon salinimina gésterilen énem nedeniyle;
yenilenebilir enerji kaynaklarinin finansmaninda daha fazla alternatif oldugu
gorulmektedir. Tez konumuz olan TES’nin finansmaninda ise; en 6nemli
kaynak makine ve techizatin alinacagi ulkenin Eximbankasi imkanlari ile

islemi finanse etmektir.

Exim bankalarinin kurulus amaglari; kendi Ulkesindeki sanayinin
gelismesi ve ihracatin tesvik edilmesi igin, finansman alternatifleri

olusturmaktir.

Exim bankalar Ulkelerine gére farkl isimle anilabilmektedir. Ornegin;
Amerika’da, Amerika Eximbank (Export-Import Bank Of The United States),
Cin'de Cin Eximbank, Almanya’da HERMES, Italya'da SACE, isvigre'de
ERG, isve¢’de EKN gibi.

Exim bankalari aslinda dogrudan finansmani ¢ok nadir islemlerde
yapmaktadirlar. Exim bankalari; makine ve techizati ihra¢ eden sanayiciyi,
mal ithal eden firmayr ve vyatinm projesini mali ve teknik yonden
degerlendirerek, s6z konusu yatirim projesinin kredisini sigorta etmektedirler.
Kredi sigortasi da; yine projenin 0&zelligine goére; 6demesiz ddénem ve
akabinde her alti ayda bir kredinin 6demesine gore esit 6demeli seklinde

olmaktadir.

Exim bankasinin; kredi sigortasi tutari, yatirrmin makine ve techizatin
en fazla % 85'i kadar olmaktadir. Bu oran bazi projelerde daha asagiya

dusebilmektedir.

Kredinin vadesi de yine projeye gore degisiklikler gosterebilmektedir.
TES igin; yatirrm suresi olan ilk U¢ yil genel olarak 6demesiz donem,

akabinde 7 yil da édemeli donem olmak tzere 10 yil civarindadir.
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Exim bankasindan kredinin sigortasi ile ilgili onay alininca; yurt i¢cinden
veya Exim bankasinin Ulkesinden yabanci bir Banka, nakit krediyi
vermektedir. Sigortayl alan ve krediyi nakit ddeyen Banka, higbir zaman
ithalatclya ddeme yapmamaktadir. Odemeler, yatirim malini fatura eden
ihracat¢i firmaya, yine fatura ve malin yuklemesinin yapildigi vesaikler
mukabilinde yapilmaktadir. Kredinin geri 6demesi de, yine nakit kredi
kullandiran Banka'ya ddemesiz donemden sonra, her alti ayda bir ana para

o0demesi yapiimaktadir.

Exim bankasindan kredinin sigortasi ile ilgili onay alininca; yurt i¢cinden

veya Exim Bank’in Ulkesinden yabanci bir Banka, nakit krediyi vermektedir.

Exim bankasi, bir defaya mahsus kredi sigorta komisyonu almaktadir.

Krediyi veren Banka ise; Libor + spread faiz almaktadir.
Konu kredi sigortasi olunca, sigortanin maliyetini;
- Krediyi kullanacak firmanin ulkesinin kredi rasyosu,
- Krediyi kullanacak firmanin kredi rasyosu,
- Projenin fizibilitesi ve mali yeterliligi,
- Kredinin vadesi,
- Genel ekonomik konjonktur,
Belirleyici olmaktadir.

Yukaridaki kriterlere gore, Exim Sigorta Komisyonlari kredi tutarinin %
6-% 14’Une kadar ¢ikabilmektedir.

Yabanci Exim Bank kaynaklarini, yurtici yerlesik 6zel\kamu Bankalari
araciigi ile de kullanmamiz mumkin olabilmektedir. Bu da iki sekilde

olmaktadir:
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- Yurtici Bankanin Kredi Sigortasini alinca, sigorta sartlari
cergevesinde nakit krediyi kullandirir. Burada banka, sadece nakdi krediyi
kullandirmis olmakla birlikte, kendisi herhangi bir riske girmemektedir. (Kredi
sigortall oldugu i¢in.) (SACE GROUP, 2007)

- Ulkemizde de yatirimlarin finansmaninda yaygin olarak kullanilan ve
daha hizli sureci olan diger bir yolda; krediyi kullandiracak Bankanin Exim
Banka Kredi Sigortasi tutarinda bir teminat mektubu vermesidir. Exim Bank

da krediyi sigorta edince, bu kez lehtar Banka nakit krediyi kullandirmaktadir.

Enerji yatinmlarinda ise yukaridaki ikinci yol, yani lehtar Bankanin
teminat mektubu vermesi pratik de mumkun olamamaktadir. Cunku, lehtar
Bankanin firma lehine Exim Banka hitaben teminat mektubu vermesi halinde,
bu kez mukerrer bir kredilendirme olmakta (hem teminat mektubu veriliyor,
ardindan da nakit kredi veriliyor) ve bu kez lehtar Banka'da yatirrmcidan
teminat istemektedir. Ayrica bu teminat mektubu nedeniyle de finansman

maliyetleri artmaktadir.

TES gibi buylk yatirimlarda, herhangi bir Bankanin teminati olmadan
direkt ihracatgi Ulkenin Exim Bankasinin imkanlarindan yararlanmak asil

amagtir.

Exim bankasi sigortasinin diginda kalan yatirim tutarlari ic¢in, araci
Bankalardan ilave kredi alinabilir. Bu durumda toplam yatirimin % 80-85’ine

kadar yabanci kaynak bulunabilir.

Tez konumuz olan TES'deki, bu tezin 4.2. bolum bagliginda 6rnegi
verilen Cankir'nin Orta ilgesi’'ndeki 135 MW glictindeki komiir ile ¢alisan

proje icin de asagidaki finansman modeli uygulanmistir:
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- Projenin Toplam Degeri : 182,16 Milyon USD,
- ithal Makine Techizat : 126,91 Milyon USD,
- Eximbank Sigortasi (% 85) : 107,87 Milyon USD,
- Araci Banka Kredisi ;19,04 Milyon USD.

ihracatginin  Exim bankasi ve araci (lehtar) Banka ile yapilan

gorusmeler neticesinde:

- Exim bankasi Sigortasi ve lehtar Banka kaynaginin, kredi vadesinin

3 yil 6demesiz 7 yil 6demeli, (toplam 10 yil)

- Kredi maliyeti de; Sigorta Komisyonu + Libor + Spread ve diger
komisyon ve masraflar g6z 6nune alindiginda, yillik maksimum % 9 civarinda

olacagi,

Anlagiimaktadir. Tabi burada kullanilan kredinin faizi on yil boyunca
sabit olmayip, her 6 ayda bir degisecek Libor faizine goére, artip

azalabilecektir. Burada tahmini maksimum bir maliyet baz olarak alinmistir.

Exim bankalarin yukarida belirtiien inceleme kriterlerine ek olarak;
yatirrmci ulkenin (Turkiye'nin) ulke riski rasyosu da onem arz etmektedir.
Ulkemizin risk puani; kredinin maliyetine ve kredinin onaylanma siireci ile

teminatlandirma sartlarina birebir yansimaktadir. (SACE, Map, 2007)

Exim bankalarinin uygulamalarinda; USA Exim Bankasi, tum Uulkeleri
1-7 arasinda, en dusuk riskten en yuksek riske dogru siralama yapmaktadir.
Tuarkiye’de 4. gruptaki riskli tlkeler sinifindadir. Bu nedenle bugun igin 5 yillik
bir kredi veya sigorta Ucreti olarak % 6,55 orani vermektedir. (USA

Eximbank, www.exim.com 20.09.2009)

SACE'de (italya Exim Bankasi) risk degerleme olarak; ulkeleri tic ayri
kategoriye (Dusuk-Orta ve Yuksek riskli) ayirmigtir. Ayrica her kategoriyi de

kendi icinde Uge ayirarak toplam dokuz ayri derecelendirmesi vardir. Turkiye
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yine bu siralamada da 5. sirada (Orta Riskli) yer almaktadir. Bu durumda
tabiki SACE’nin sigorta fiyatina yansimaktadir. (SACE GROUP, 2007)

3.3. Ozkaynak Olarak Kullanilacak Tutarin Belirlenmesi

Yukarida 3.2. bolumde anlatilan Eximbank kaynaklarindan projenin
finansmani igin, ne kadar tutarda bir Uzun Vadeli Yatirrm Kredisi alinabilecegi
belli olduktan sonra, yatirimin Ozkaynak ve ilave yabanci kaynak ihtiyaci olup

olmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir.

ithalatginin, Exim bankasina araci olacak Banka ile yapilacak
gérusmelerde, bu Bankanin da kendi kaynaklarindan, Exim bankasi sartlari

cercevesinde katki yapmasi talep edilmesinde fayda vardir.

Araci ve ayni zamanda kredi lehtari olan Bankanin, toplam yatirim
projesinin % 15-20’si civarinda bir kaynagdi koymasi halinde, Eximbank

sigortasinin bu Banka’dan gegirilecegi konusunda bir anlagsma yapilabilir.
Uygulama projemizde ise;

Proje Toplam Tutarinin : 182,16 Milyon USD,
Kredi Tutari : 126,91 Milyon USD,
Ozkaynak . 55,25 Milyon USD.

Kullanilacak olan kredi tutari igin 3 yil 6demesiz (faiz + anapara dahil),

7 yil vadeli, toplam on yillik bir yabanci kaynak kullaniimasi planlanmaktadir.

ihracatgi Exim bankalari ve araci Bankalar ile goriismeler devam
etmekte olup, kullanilacak yabanci kaynagin tumu icin yukaridaki sartlar

gecerli olacaktir.

Yabanci kaynak olarak kullanilacak Uzun Vadeli Kredilerin; faizleri her
alti ayda bir Libor faizine gore degisecek olmasina karsin, faiz, kredi sigorta

komisyonu, araci banka komisyonlari ve Sendikasyon igin yonetim giderleri



105

g6z o6nlne alindiginda, fizibilite hazirlanmasina basladigimiz dénem de

olabilecek azami maliyet toplami % 9 olarak ¢alismalarimizda alinmigtir.

Uygulama projemiz igin olusturulan kredi ve faiz + ana para
ddemelerine iliskin veriler “Krediler ve Faiz Odemeleri” tablosunda verilmistir.
(Ek: 8)

Sonugta; yatirrmin yaklasik % 30'u Ozkaynak, ve % 70'i yabanci

kaynak olarak realize edilmesi planlanmaktadir.



DORDUNCU BOLUM

IV- TERMIK ENERJI FiZiBILITESIi ORNEK UYGULAMASI

4.1. Uygulama Orneginin Tanitimi

Tez projemize uygulama ornegi olarak; Yildizlar SSS Holding A.$. nin
istiraki olan 3S Enerji ve Maden Uretimi A.S. firmasinin, Cankiri ili Orta
iicesinde EPDK’dan alinan 380 MW’Iik termik santrali lisansinin ilk etapda
kurulacak olan 1x135 MW kurulu guce sahip olacak, komur santralinin

finansal ve teknik galismalari dederlendirmeye alinmistir.

3S Enerji Firmasi; kuracagi santral icin EPDK'dan 31 Mayis 2006
tarihinde 49 yillik Uretim lisansi almistir. (EK: 4)

Santralin yilda toplam 945 milyon kWh elektrik enerjisi Uretmesi
planlanmaktadir. Uretilecek olan elektrigin % 13’G Santralin kendi ihtiyaglar
icin kullanilacak olup, geri kalan kismi ise, Yildizlar SSS Holding’in grup

sirketlerine ve serbest piyasaya satilacaktir.

Santralin insaat donemi; Eylul 2009’dan itibaren 36 ay olarak
planlanmigtir. Santral; Agustos 2012 tarihinden itibaren deneme Uretimine
baglayacak olup, Kasim 2012 tarihinden sonra da igletme donemine gegmesi

hedeflenmektedir.

Santralin ekonomik émrinin 20 yil olacagi planlanmaktadir. Bu
nedenle uygulama Ornegindeki tum mali projeksiyonlar, tesisin igletmeye
alindig1 2012 tarihinden itibaren 20 yili kapsayacak sekilde degerlendirmeye

alinmigtir.
4.1.1. Linyit Kémiir Rezervi ve igletmesi

Santralin yakit ihtiyaci, 3S Enerji Firmasr’nin sahibi oldugu ve

Cankir'nin Orta llgesi'nde bulunan linyit kdmir yatagindan saglanacaktir.
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Maden yataginda iki yildir yapilan sondaj ve rezerv tespit ¢aligmalari

neticesinde, agagidaki tabloda belirtilen rezervler belirlenmistir.

Tablo 4.1. Maden Sahasi Genel Rezerv Durumu

Saha Geneli Rezerv Durumu

Temiz K&miir (ton)  Arakesmeli Kémilr (tor)

Gériniir Rezery 53.570.937 75,083,051
Ak Oecak 473890 7188420
Kapal Ocak 46,832,036 A7 590651

Net lsletilebilir Rezerv 36,684, 381 54,3574
Ak Ocak 4.601.958 £.828.000
Kapal Ocak 34.182.425 47 52742

K symak: ket Yaneam

Yukaridaki tablodan gorilecegi Uzere 75 milyon ton ara kesmeli
gorunur rezerv tespit edilmigtir. Santralin komdar ihtiyacinin ise yillik 756.000

ton seviyesinde olmasi beklenmektedir.

3S Enerji Firmasinin Cankiri Orta Yenice Koyl bolgesinde bir linyit

komdur yatagi bulunmaktadir.

isletme kaybi; agik ocaklarda % 5, kapall ocaklarda ise % 30 olarak
alinmaktadir. Bu cercevede net isletilebilir ara kesmeli kdmur rezervi 54

milyon ton, temiz kdmur rezervi ise 39 milyon tondur.

Madende bulunan komurun alt i1sil degeri ortalama 2.750 kcal\kg’dir.
Termik santralinde 1 kWh elektrik dretimi icin yaklasik 0,8 kg komur

kullanilacaktir.

Maden isletmesinde 2 vardiya duzeninde her vardiyada 10 saat
calisilacaktir. Komur dretimi yalniz gunduz vardiyalarinda yapilacak ve gece

vardiyasinda calisan komur ekibi ara kesme temizligi ve dekopaj yapacaktir.
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Uretilen kdmdir, yer alti karo sahasina nakledilecek olup, karo

sahasinda gerekli kirma-eleme ve zenginlestirme islemlerine tabi tutulacaktir.

Termik Santralin Agustos 2012’de test sureci ile birlikte faaliyete
gecgmesi planlanmaktadir. Kbmur yataginin bu tarihten itibaren 6 yil boyunca
aclk ocak olarak, devam eden yillarda ise kapali ocak olarak igletiimesi

planlanmaktadir.

Kapali maden ocaginda, g¢alisan bir is¢inin gunde ortalama 2 ton
komur cikarabilecedi varsayillmaktadir. Santralin yilhk kédmdar ihtiyaci goéz
onune alindiginda, kapali ocak igletmesi doneminde yaklagik 1.260 maden
personeline ihtiyag duyulmasi beklenmektedir. Agik ocak isletmesinde ise

yaklasik 400 maden personelinin galisacagl ongorulmektedir.

4.1.2. Yatinmin Makine, Ekipmanlarn ve ingaati

Santralin ihaleye verilmesi Kasim 2009 ve faaliyete gegmesi de Kasim

2012 olarak planlanmaktadir.

Projenin toplam vyatirrm tutarinin, yaklagsik 182 milyon USD
seviyesinde olmasi; bu tutarin yaklasik % 70’nin yabanci kaynak, geri kalan

% 30’nun ise 6z kaynak yolu ile finanse edilmesi planlanmaktadir.

Tablo 4.2. TES Yatirirm Harcamalari

Santral'in Yatinm Harcamalar

Harcam T-Ts 2008 2010 2011 2002
EPC {(Anahtar Taslim ¥apirmi) 722 1822 5851 2226
Makiya GOmrik - 033 200 057
EIH - - - 00
2u Temini - 2,00 . .
Baklarmayen Makame Gier 0,50 2,00 3,00 250
Kadan * ahirimi 188 10,46 10,06 338
Madan Ruhzah 0,10 - - -
Arazi Tamni 5,00 -
Santyenin HaziManmas| 0,50 1,60 - -
Sigors - 00g 057 0ag
Taplam 3461 9602 7424 3700

aplam Irm harcamas { mn &8 192,16
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EPC Kontrati da asagidaki yatirrm kalemlerinden olusmaktadir.

Tablo 4.3. TES Projesi EPC Yatinnm Detayi

EPC Yatinm Detayi

Slste min Adi Flyat (ABDE)
Eklpman E1.232.656
Temcdinamk siEkem 22.981.273
Yakil konirol sligbemi E.652 B0A
B0l kcnircd sistamil 1.362 82
=U arnma sistami 1.002.441
=U rezars| slglemi S12.8d1
E Elrik slglemi 11.348 24
Ensiroman ¥= konirod sistami A.7TEAE2
Yardimc Oretim sistami 1.566.004
S0indrden anndirma aragian 974 580
Die-PioE aracian 1.0081 235
Malzamealar 10 TE0.000
Dlgar 54.808.763
MOnendislk 2,180,000
Kurulum galigmalan 14,560,000
Ingaal Igleri 20,270 763
Prof'ning  yonshimesi;  iselmeys

ahnmas;; test ediimesi; parfommans 4,260,000
tastindan peginimesl

Cratim hezirik Ocred 4.538.000
Toplam 126.912.718

Termik santralin 1x135 MW kurulu glice sahip olan Unitesinin dizayn,
yapim ve montaj calismalar igin Uretici firmalar ile goérismelere devam

edilmektedir.

So6zkonusu unite igin gerekli olan toplam makine ve ekipmanin yatirm
tutar1 127 milyon USD; arazinin temini, ingsaat sahasinin hazirlanmasi, maden
yatirimi gibi diger yatirimlarin toplam tutari ise 55 milyon USD seviyesindedir.
Bdylece yukaridaki tablodan da gorilecegdi Uzere toplam yatirim tutari 182,16

milyon USD seviyesindedir.
Santral ile ilgili yatinmin agiklamasi asagidaki gibidir:

- EPC (Muhendislik, Tedarik ve insaat Kontrati): 1x135 MW’lIk elektrik

dretim Unitesinin dizayn, yapim ve montaj suregleri.
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- Nakliye Gumrlk: Yurt disindan gelecek olan pargalarin nakliye ve

gumruak iglemlerini.

- EIH (Elektrik isletme Hatti) Santralde Uretilecek olan elektrigin TEIAS

hatlarina iletilebilmesi icin kurulacak olan EiH ve 154 KV'lik Salt.

- Su Temini: Santralde kullanilacak olan suyun temini igin gereken

kuyunun hazirlanmasi.

- Beklenmeyen Malzeme Gideri: Santralin yapimi sirasinda

beklenmeyen olasi giderler.

- Maden Yatirimi: Santralin yakitini saglayacak olan kémur madeni igin
hazirlanacak depolama birimi ve Santralin ilk faaliyete gecisinde hazirlanacak

linyit kdmuran stoklanmasi.
- Arazi Temini: Santralin kurulacagi arazinin satin alinmasi.

- Santiyenin Hazirlanmasi: Santralin ingaat slrecinin yonetilecegi

santiyenin hazirlanmasi.
- Sigorta: Santiyenin ingaat surecinde yapilacak sigorta giderleri.

Santralin insaat ihalesi ve satin alma anlagsmalarinin Kasim 2009’da
bitirilmesi ve insaat slresinin de 36 ay sonra Kasim 2012'de faaliyete

gegiriimesi planlanmaktadir.

ingsaat déneminin son (¢ ayinda Santralin test calismalarinin
yurutilmesi, bu surecte uretilen elektrigin grup sirketlerine ve piyasaya

satilmasi éngorulmektedir.

3S Enerji Firmasi; santralin insaat alani, kil baraji ve ham su baraji ile
ilgili gerekli izinleri almig bulunmaktadir. Ayrica; Temmuz 2007'de Cevre ve

Orman Bakanligi’'ndan CED Olumlu Belgesi alinmistir. (Ek: 3)
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Termik Santralin imar plani Eylil 2008 tarihinde Yaylakent Belediyesi

tarafindan onaylanmistir.
4.1.3. Organizasyon ve insan Kaynaklari

Proje tamamlandiktan sonra igletme donemi boyunca Santral ve
maden ocaginda c¢alisacak olan personel sayisi asagidaki tabloda

sunulmustur.

Maden ocagi, Santralin faaliyete gec¢cmesinden itibaren ilk 6 vyil
boyunca acgik ocak olarak igletilecektir. Agik maden igletmesi doneminde 561
ve kapall maden ocag! isletmesi doneminde toplam 1.422 personel

calisacaktir.

Tablo 4.4. TES Projesi Personel Listesi

Paraonel Dnvaru Parsone| Sayes
Termik Santralde Galisacak Personel 157
Genel Midar

1
|sletme Bakom Modard 1
|dani ve Mali [sler Madand 1

= b
Teknik Pavsonal 124
|dani Personel 13
Givenlik Personsli 12
Agik Ocak Déneminds Maden Yataginda Galisacak Personsl 404
Macken Midind 1
Mackn Ma hendisi 3
Mackn Personeli 400
Kapah Ocak Doneminds Maden Yataginda Calisacak Persons| 1.265
Macken Midind 1
Mackn Mi handisi 4
Mackn Personeli 1.2a60
Toplam (Acik Made n Ocaf Dénemi) EEd
Toplam {Kapall Maden Ocafi Dénemi) 1.422

4.1.4. Elektrik Satis Gelirleri Projeksiyonu

2009 yihinin ilk bes aylik déneminde ortalama elektrik birim fiyati 11,5

cent\kWh seviyesinde olusmustur. Gayrisafi milli hasilada ki kuglulme ve
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talepteki daralma ile kredi piyasalarindaki sikisiklik neticesinde ertelenen
yatinnmlarin, elektrik fiyati Gzerinde etkisi olmaktadir. Bu konuda uzman
kuruluslarin raporlarinda yer alan bazi degerlemeler de g6z 6nlne alinarak,
2009 yih ortalama elektrik birim fiyatinin yaklasik 0,115 USD\kWh olacagi ve
birim fiyati projeksiyon déneminde ABD enflasyon orani dogrultusunda, 2011
ve 2012 de yillik % 1, 2012-2015 doneminde yillik % 1,5 ve projeksiyon

doéneminin geri kalan doneminde yillik % 2 oraninda artacagi varsayiimistir.

Tablo 4.5. Birim Fiyat Projeksiyonu

Birim Fiyat Projeksiyonlari

14D 4 i
i
N
T L
] e -
b q7  1g 13 1z 1%
11E 116 .

[AEDF WA
(=]
=

aNE 210 2011 2ma2 2mE 14 s 2E AT 20ie 30E e

|. Etap yatirrm tamamlandiginda, Santralin kurulu gucu 135 MW
olacaktir. Yilda ortalama 7.000 saat ¢alismasi (yaklasik kapasite kullanim
orani % 80) o6ngodrulen Santral toplam yilik 945 milyon kWh elektrik

Uretecektir.

Uretilen briit elektrigin % 13’G Santralin i¢ ihtiyaclarini kargilamada
kullanilacaktir. Geri kalan 822 milyon kWh yillik Gretimin tamaminin Yildizlar
SSS Holdingin istiraklerine ve\veya dis piyasaya satillacagi éngoérulmektedir.
Grup ici ve disariya satilacak olan elektrigin birim fiyatinin ayni olacagi

varsayilmigtir.
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Yukaridaki varsayimlar ve birim fiyatlari géz énline alinarak, Santralin

satis gelirleri asagidaki sekilde projeksiyon edilmigtir:

Tablo 4.6. TES Gelir Projeksiyonu

Gelir Projeksiyonlar
120
et
S
et 11 114
e 100
100 g T i 1w
,-"' o 101
. ;’
-
(=]
2 e /
=
-3
4, #
41
B:| 4
1] T ¥ " > ¥ ¥ ¥ :
201z 2013 2014 2015 2018 =7 2018 19 2020

2012 yilinin Agustos ayinda, Santral 3 aylik bir test stirecine girecektir.
Test doneminde uretilen elektrigin i¢ ihtiyaglar hari¢ bolima Yildizlar SSS

Holdingin istiraklerine ve dis piyasaya satilacaktir.
4.1.5. Satislarin Maliyeti Projeksiyonlari
Satislarin maliyeti, 5 ana maliyet unsurundan olusmaktadir:
- Yakit Giderleri,
- Personel Giderleri,
- Bakim Onarim Giderleri,
- Kimyasal Giderleri,

- Kiregtas! Giderleri.
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Yakit Giderleri

Komuar ve motorin, satis maliyetleri arasinda en buyuk paya sahip olan

gider kalemidir. Toplam maliyetin yaklasik % 85’ini olugturmaktadir.

Komur Giderleri

Santralde uUretilecek olan elektrik icin gereken linyit kdmur kaynaginin
madenden c¢ikarildiktan sonra Santralde kullanima hazir hale getiriimesine

kadar gecgen slrede yapilan maliyetleri kapsamaktadir.

Kullanilacak kdmuran alt i1sil degeri ortalama 2.750 kcal\kg’dir. Bir kWh
enerjinin yaklasik 860 kcal'ye esit oldugu ve kdmdurin isil veriminin % 40
oldugu varsayimina dayanilarak, Uretilecek 1 kWh elektrik basina yaklagik
0,8 kg kdmur kullaniimasi gerektigi sonucuna varilmaktadir. Santral, yilda
945 milyon kWh elektrik Uretecek olup, yillik kbmur ihtiyaci 756.000 ton’dur.

Santral, test slreci ile birlikte faaliyetlerine Agustos 2012'de
baglayacaktir. Bu tarihten itibaren 6 yil boyunca maden ocaginin agik ocak
isletmesi olarak, takip eden 14 yil boyunca ise kapali ocak igletmesi olarak
faaliyette bulunmasi beklenmektedir. Maden yataginin agik ocaktan kapali

ocak igletmesine ge¢gme tarihi Agustos 2018dir.

Kullanilan linyit kdmurinin ton basina birim maliyeti, agik ocak
isletmesi donemi igin 35,- USD\ton kapali ocak igletmesi icin ise ana
senaryoda 40,7 USD\ton olarak ongorulmustir. Kapali ocak isletmesinde
onemli oranda elektrik tuketimi gerceklesecektir. Bu sebeple alternatif
senaryoda kapali ocak isletmesinin birim kédmuar maliyeti, elektrik fiyatlarina

paralel olarak artis gosterecektir.

Acik Ocak Koémur Birim Maliyeti agagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo 4.7. Acik Ocak Kémdur Birim Maliyeti

Agik Ocak K&mir Eirim Maliyetinin Hesaplanmas: Birim 2012-218
Cikarilan birim kémir bagina dekapaj gicleri ABDEton 26,9

m? bagna ortalama tageroniuk gideri ABDEm3 1.8

B ton kAmdr igin kaldiriimasi geraken toprak hacmi m*ton 154
Cikarilan birim kémir bagina kémdr gikarma + nakliye gideri ABDHton 4,0
Cikarilan birim kémir bagina kirma + eleme + zenginlegtime gidari ABDHton 21
Cikarilan birim kémir basina genel gidarlar ABDEton 20
Toplam birim maliyet ABD#ten 350

Nat: Macen yatalinin agk aosk izlstmesi ook 8 pl faalipetts bulunmas balfanmaladr.

Kapali Ocak Komur Birim Maliyeti ise asagidaki tabloda verilmigtir.

Tablo 4.8. Kapali Ocak Kémur Birim Maliyeti

Kapali Ocak K&mar Birim Maliyetinin Hesaplanmasi Birim 2018 2019 2020
Birim Personel Gideri Hesaplamasi
Bir madan galigan bagina gande gianilan komor ton‘gin 2 2 2
Bir madan galigaminin yilda calighdgl gn sayist gl 500 500 n
Yilda bir madan ipgisinin gikardige kémir ton'yl &00 &0 &0
Santralin yilk komar hbiyac tonpl 756000 756,000 756.000
K(apal ocakta galigacak maden persenal ihtyact # 1.260 1.260 1.260
Madan personelf ortalama aylk maag ABDH ay 1.o0e 1.000 1.000
Kapal ocak maden personai gidert ABDS il 1R120000 15120000 15120000
Cikanlan birim kéimilr basina macen personeli gideri ABD#ton 20 20 20
Birim Elektrik Gideri Hesaplamasi
Maden izletmesinin biim elektri Dketimi KWhton 50 50 50
Santrafin yilkk kGmdr ihtiyact ton'yl 758000 756000 756000
Yillk aledtri; tkatimi KWhin STE00000  STAO0O00 37800000
Elaktrigin biim fiyat ABDEKWh 01385 0158 01420
Yillk alefetrik mally st ABDgw 5160567  52R15T4 5 3AL.MB
Gikanlan birim kémr bagina elektrik gideri ABD#ton 6,83 6,96 7,10
Birim Galeri A¢ilim Gideri Hesaplamasi
Uratim galer agitmi {ortalama tageron hizmet bedal) ABDEm 1.o0e 1.000 1.000
Yilda ortalama galei agihm mil 4000 4000 4,000
Vil Qretim galeri agihmy gideri ABDS il 4.000.000 4000000 4.000.000
Santrafin yilkk kGmdr ihtiyact o'yl 758000 756,000 756,000
Gikanlan birim kémr bagina galeri agilim gideri ABD$ton 53 53 53
Birim Tahkimat Gideri Hesaplamasi
Bir ton kémdr igin geraken agag miktan m*#ton 002 003 aoa
Santrafin yilkk kGmdr ihtiyact o'yl 758000 756,000 756,000
Yilik agag ihfyact m¥l 22680 22880 22 680
M? bagina agag gider ABD%m® 180 160 160
Yilik agag gider ABDS 4052400 4052400 4.052400
Gikanlan birim kémr bagina tahkimat gideri ABD$ton 54 54 54
Cikanlan birim kémir bagina hirdavat, sarf malzeme, vb. gideri ABD%ton 10 1,0 1,0
Cikanlan birim kémdr bagina kirma, eleme, nakliye gideri ABD%ton 10 1,0 1,0
Cikanlan birim kémir bagina motorin, yedek parca, makina, vb. gideri ABD§ton 20 20 2,0
TOPLAM BIRIM MALIYET ABD3ton a5 nz 41,8

Mot Maden yalginn 2015 Kaam an iabaren ki ocak olmas hekienmekiagr
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Motorin Giderleri

Santrale gelen kdmurun yakilmasinda kullanilan motorin maliyetinden
olusmaktadir. Harcanan litre basina sabit birim fiyati 1,98 USD olarak

ongorulmustar.

Motorin ihtiyacinin yilhik 590.000 litre kullanilan ve 200.000 litre

depolanan olmak uzere toplamda 790.000 litre olacagi ongorulmustar.

Personel Gideri

Satislarin maliyeti icerisinde termik santralde calisacak miuhendis ve

teknik personel dikkate alinmistir.

Maden igletmesinde c¢alismasi planlanan personelin giderleri komur

giderlerinin igerisinde dahil edilmigtir.

Personel giderleri; 3S Enerji Firmasinin yonetimi tarafindan éngérilen
personel sayilari ile ortalama aylik personel giderleri kullanilarak

hesaplanmigtir.

Bakim Onarim Giderleri

Termik santralin operasyon ddénemi boyunca gerekecek bakim ve

onarim giderlerini icermektedir.

Santralde uretilecek olan birim elektrik bagina 0,003 USD\kWh olarak
hesaplanmigtir.

Kimyasal Giderler

Termik santralin isletmesinde kullanilan c¢esitli kimyasallardan (motor
yagi vb) dogan maliyeti kapsamaktadir. Yillik sabit kimyasal gider 500.000,-
USD olarak 6ngorulmustar.
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Kirectasi Gideri

Uretim sirasinda olusan kikirdi  tutma amaciyla kullanilan
kiregtasindan dogan maliyettir. Kullanilan bir ton kiregtasi basina birim

maliyet 4,- USD olarak éngorulmustar.
Santralin yillik kiregtasi ihtiyaci 90.000 ton’dur.

Beklenmeyen Giderler

Yakit giderleri ve faaliyet giderleri toplaminin % 1’i oraninda

beklenmeyen gider dngorulmustar.
Satislarin maliyetinin dagilimi asagidaki grafik de verilmistir.

Tablo 4.9. Satiglarin Maliyetin Dagilimi

Satiglarin Maliyetinin Dagilimi

40,0 38,6 387
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Beklenmeyen giderler  Kiregtasi giceri  mKimyasal gideri  ®mBalimwve cnanm glderl Parsonel gideri = Yakat gideri

4.1.6. Faaliyet Giderleri Projeksiyonu
Faaliyet giderleri, 5 ana gider kaleminden olugmaktadir:

- Personel Giderleri,
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- Lisans Giderleri,
- Sigorta Giderleri,
- Genel Giderler.

Santralin faaliyete gegmesi i¢in 2012 yilinda toplam 6,7 milyon USD

kurulus gideri ongorulmektedir.

Personel Giderleri

Personel Giderleri; termik santral ve maden ocaginda calismasi

Oongorilen idari kadro ile guvenlik elemanlarini kapsamaktadir.

Projeksiyon dénemi boyunca faaliyet giderlerinin igerisindeki personel

sayllarinda veya ortalama maaslarinda herhangi bir artis dngorialmemigtir.

Lisans Giderleri

EPDK Uuretim lisansi; mevcut durumda EPDK, dUretici firmalardan,
urettikleri kWh basina 0,002 TL lisans bedeli almaktadir.

TEIAS iletim sistemi kullanim bedeli; TEIAS, dretici firmalardan
bulunduklari cografi bolgeye bagh olarak MW kurulu gugleri basina belli bir
Uicret almaktadir. 3S Eneriji Santrali, TEIAS'In tanimlamasina gore 6. Bolgede
kurulmustur. Bu sebeple en son duzenlemeye gore MW kurulu gucu basina
yilda 10.309,25 TL kullanim bedeli 6demesi gerekmektedir.

TEIAS; 31.12.2012den once faaliyete gegecek santrallerden,
faaliyetlerinin ilk 5 yilinda kullanim bedelinin yarisini talep etmektedir. 3S
Enerji Firmasinin Kasim 2012 den itibaren faaliyete gegecegi gdéz onlne
alinarak, Sirketin bu indirimden yararlanacagi varsayiimistir. 2018 yilindan

itibaren, indirim kalkacagindan bu giderlerde bir artig olacagi varsayilmistir.
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TEIAS iletim sistemi isletim bedeli; yapilan en giincel diizenlemeye
gore TEIAS dUretici firmalardan MW kurulu glgleri basina yillik 423,32 TL

isletim bedeli talep etmektedir.

Sigorta Giderleri

Santralin toplam yatirim tutari olan 182 milyon USD tutarin yillik %

0,5’lik ortalama prim ile sigortalanacagi varsayilmisgtir.

Genel Giderler

Kirtasiye, Ara¢ Yakiti, Isinma, Yemek vb genel giderleri
kapsamaktadir. Sirket yonetimi, yilhk 1.000.000,- USD genel gider

ongormustar.
Faaliyet Giderlerinin dagilimi asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 4.10. Faaliyet Giderlerinin Dagilimi

Faaliyet Giderlerinin Dagilimi
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4.2. Projekte Edilmis Mali Tablolar

Termik Enerji Santralinin, ekonomik omru olan 20 yilik 2012-2032

donemlerini kapsayan;
- Proje Nakit Akimlari (Firmaya ve Hissedarlara),
- Projekte edilmis Bilancgolar,
- Projekte edilmis Gelir Gider Tablosu,
- Satiglarin Maliyeti Tablosu,
- Faaliyet Giderleri Tablosu,

Asagida yer almaktadir.
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Tablo 4.18. TES Projesinin i¢ Verimi
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HNakit Akirmi  {1+0,16jn Bugiinkii Deger16% (1+0,17jn Bugiinkii Deger1¥%
2009 1 (36.724.368)
2010 2 (41.073.061)
2011 a (f2.050.512)
2012 4 (30.079.248)
2013 7] 61.704.453 0476 29.371.342 0,456 28137252
2014 B 53.427 255 0410 21805175 0,389 20.783.20%
2015 7 54.875.880 0,353 149406 521 0,333 18.307.001
2016 d 56.616.531 0,305 17.268.164 0,254 16.079.208
2017 g 58.290.701 0,263 15.330 454 0,243 14.164.640
2018 10 58.025 662 0,226 13.128 821 0,208 12.083.889
2019 11 57.516.253 0,125 11.215.669 0177 10.180.377
2020 12 59.151.778 0,163 8947 4499 0,152 B.891.070
2021 14 B1.240 530 0,145 88749 891 0,129 7.900.041
2027 14 E3.093 389 0125 7 BAR B4 0,111 7003 366
2023 15 B4.983 520 0,107 G053 247 0,054 5108 460
2024 16 BE.910 853 0,093 G222 710 0,081 5419780
2025 17 68.877.077 0,080 5510166 0,059 4752518
2026 18 70.852.631 0,069 4 B30 802 0,059 4182075
2027 19 71.392.005 0,059 4212128 0,05 4.569.600
2028 20 73.500.217 0,051 2748511 0,043 4.160.509
2028 21 75.606.977 0044 3326707 0,037 27897 458
2030 22 FTA77.820 0,033 2955 561 0,031 2411118
203 23 79992 255 0032 25597584 0,027 2159792
2032 24 g2.250 951 0,023 2303027 0,023 1.891.773
TOPLAM: 197.013.723 180.083.139




SONUG VE DEGERLENDIRME

Ulkemiz, enerjisini kargilamada buyik Olglide disarlya bagmiidir.
Evlerde, otomobillerde ve sanayide kullanilan; dogalgaz, kdmur ve petrol

trevleri buyuk oOlgtde ithalatla karsilanmaktadir.

Enerji gcesitlerinden biri olan elektrik enerjisi de; gorunurde yerli enerji
santrallerinden karsilandigi, ancak santrallerin hammadde kaynaklarina

bakildiginda ise, buyuk Olgekte ithalata bagimli oldugumuz anlagilacaktir.
Enerji Santralleri gesitleri itibariyle;
- Dogalgaz,
- Ithal kdmir,
- Motorin (fuel oil), Nafta,

GOz o6nune alindiginda, uretilen elektrik enerjisinin yaklasik % 55'’inin ithal

kaynaklara bagh oldugu gorulmektedir. (Bakiniz 1.3. Bélim)

Tarkiye’'nin 2008 yil sonu itibariyle 41.817 MW kurulu glcimuzun

Enerji Santralleri gesitlerine gore dagihmi agsagidaki gibidir:

Enerji Kaynagi MW %
Linyit 8.205,0 19,8
Taskdmuri+ithal 1.986,0 47
Fuel Oil 1.770,0 4,2
Motorin 26,4 0,1
Nafta 21,4 0,1
Dogalgaz 10.656,8 25,5
Yenilebilir+Atik 59,7 0,1
Cok Yakith * 4.869,0 11,6
Hidrolik 13.828,7 33,1
Jeotermal 363,7 0,9
Ruzgar 29,8 0,1
TOPLAM 41.817,2 100,0

(*)Dogalgaz+Sivi
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Tuarkiye elektrik enerjisi briut tiketimi (Turkiye brut Gretimi + dig alim —

dig satim);
- 2007 yihinda % 8,8 artis ile 190 Milyar kWh,
- 2008 yilinda ise % 4,2 artis ile, 198,1 Milyar kWh,

Olarak gergeklesmistir. Turkiye net tiuketimi (i¢ tiketim, sebeke kaybi ve
kagaklar dahil);

- 2007 yihinda 155,1 Milyar kWh,
- 2008 yilinda ise 161,9 Milyar kWh olmustur.
Yine yapilan projeksiyonlara gore 2018 yilinda eneriji talebi;
- YUksek eneriji talebine gore 357 Milyar kWh,
- DusUk enerji talebine gore 355 Milyar kWh,
Seviyesinde olmaktadir.

Talep tahminleri Turkiye elektrik sistemi icin gecerli olup, brut taleptir.
iletim ve dagitim hatlarindaki kayiplar ve kagak ile santrallerin i¢ ihtiyaclari
dahildir.

Yukaridaki verilere goére 2012 yilindan itibaren;
- Yuksek talep senaryosunda yilhik % 7,4 - 7,5,
- Dusuk talep senaryosunda yillik % 6,6 — 6,7,

Seviyesinde ortalama elektrik enerjisi talebinde artis olacagr tahmin

edilmektedir.

Buna gdre Turkiye’'nin kurulu elektrik enerjisi glcunun, 41.817 MW

duzeyinden 2020 yilinda;
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- YUksek talep senaryosuna goére 87.780 MW,
- Dusuk talep senaryosuna gore ise 80.674 MW,
Duzeyine ¢gikarmamiz gerekecektir.

isletmede, insa halinde ve Lisans almis kamu ve 6zel santrallerin

devreye girmesi halinde, ulasilacak tahmini 2018 yili kurulu gucimuz;
- YUksek senaryoya gore 56.382 MW,
- Dusuk senaryoya gore 54.240 MW,

Seviyelerinde olabilecektir.

Yapilan projeksiyonlara gore, 2015 yilindan itibaren sisteme yeni

uretim tesislerinin ilave edilmesinin gerektigi anlagilmaktadir.

Tez konumuz olan Enerji ve TES’nin secilmesi de; konunun Turkiye
agisindan énemini vurgulamak ve ithal bagimh olmayan yerli kaynaklarimiza

dikkat cekmek amaciyla hazirlanmigtir.
Tarkiye, yapilan projeksiyonlara gore olusacak enerji agigini;
- ithal hammadde kaynaklarina bagli olmadan ve
- Yapilacak ilave Enerji Santralleri yatirimlari ile,
Asllabilecegini gdstermemiz ana hedefimizdir.

Bu gaye ile; yerli enerji kaynaklarimiz olan, komur ve su (HES) ile

calisan santrallerimize yatirim yapilmasini 6nemsemeliyiz ve tesvik etmeliyiz.

Hidrolik enerji kaynaklari agisindan Turkiye iyi durumdadir. Ancak;
Tuarkiye’nin ekonomik hidroelektrik enerji santrali potansiyeli olan 38.135 MW

glcun, sadece % 28'’ini kullanabildigimiz anlasiimaktadir.
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Diger bir yerli kaynagimiz olan ve Tez konumuz olan TES'in de
hammadde olarak kullanilabilecek linyit komdarleri agisindan Turkiye
zengindir. Yerli komudr kaynaklarimiz ve rezervlerimiz, Tezin 1.3.3.

bdlimunde ayrintili olarak ele alinmistir.

Turkiye; once kendi 6z kaynaklarindan, ozellikle emre amadeligi
saglayan komurunu, degerlendirme yoluna gitmeyi bir acilim olarak

benimsemelidir.

Ancak; kdmur rezervlerini kullanirken, sera gazlari salinimini minimize
edecek teknolojik donanim ve sistemlerle santrallerin kurulmasina da oOzel
onem verilmelidir. Artik gunumuzde; cevreyi kirletmeyen modern yakma

teknolojileri mevcuttur. TES projeleri de buna goére dizayn edilmelidir.

Ozellikle evsel ve sanayide kullaniimayan diisik kalitedeki kémidirlerin

termik enerji santrallerinde degerlendirilmesi Turkiye agisindan ¢ok onemlidir.

TES projelerinin Tarkiye agisindan onemini vurguladiktan sonra,

Tezimizde yontem olarak;
- Yer segimi ve kapasiteye karar verilmesi,
- Maden rezerv belirleme,
- CED belgesinin alinmasi,
- Uretim Lisansinin alinmasi,
Gibi teknik ve idari konularin incelenmesi ve ¢d6zim Onerilerine yer verilmigtir.

Ayrica Mali Fizibilite ve 20 yilhik projeksiyonlarin yapilmasina iligkin;
ornek uygulama (zerinden konular irdelenmistir. Ornek uygulama olarak da;
3S Enerji Firmasinin, Cankiri ili, Orta ilgesi’nde kurulmakta olan 1x135 MW

gucunde, linyit kdomuru ile galisacak olan TES projesi segilmigtir.
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TES yatirrmina karar verilmesine iligkin yatirrmin degerlendiriimesine

iligkin statik ve dinamik yontemlerden;
- Geri Odeme Siiresine,
- Projenin Nakit Para Girislerinin Net Bugunki Degere Gore,
- Yatinnmin i¢ Karlilik Oranina,
- Hissedarlara i¢ Karlilik Oranina,
- TES Yatinmin Basa bas Noktasina,
Gore uygulama projemizin verileri ile 6rneklemeler yapilmistir.

Ayrica ilk defa bu tezimiz igin; Riskli Ortamlarda, Senaryo Analizi ile
Yatirim Projelerinin De@erlendirmesi, “Yatirrmin saglayacagi para giriglerinin

risk faktorine gore duzeltiimesi” yontemi uygulamasi yapiimistir.

Bu yonteme gore; ortalama kdmdir kalorisinin uygulama érnegimizde
2.750 kg\cal olarak calisiimistir. Belirsizlik ortami olarak, c¢ikartilan kémurin
farkli kalorileri ihtiva edebilecegi varsayimi ile, bu risk faktorunin TES

fizibilitesini nasil etkileyecegi deney konusu yapilmigtir.

Farkli komur tiplerinin asagidaki oranlarda bulunmasi risk ihtimali

olarak ongorulmagtur:

Tahmini % Komiir Kalorisi

10 3.250
40 2.750
25 2.000
15 1.500

10 1.000
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Yukaridaki Tablodan ortalama 2.250 kg\cal degerin bulunabilecegi
ongorulmustur. Bu durumda yaklasik % 18 daha az elektrik enerjisi elde

edilecektir.

Garanti Uretilebilecek elektrik enerjisi gz 6ntne alindiginda, TES'nin
nakit akiminin bulunan % 61 risk faktorine gore duzeltmesi yapiimistir.
Senaryo Analizimizde bu duzeltme isleminden sonra, NBD pozitif bir sayi
olmasi nedeniyle yatirrm projesinin degerlendiriimesinde, olumlu karar

verilebilecedi anlamina gelmektedir.

Sonug olarak; ithalata bagimlh olmadan kendi dogal kaynaklarimizi
kullanarak, elektrik enerjisinde digsa bagimh olmaktan kurtulabiliriz. Asagida
belirtien  Onerilerimizin  realize olmasi halinde, bu amacimiza

ulagabilecegimiz kanisindayim:

- Kémur yataklarimizin rezervlerinin tespiti Turkiye agisindan oncelikli
bir konu olmalidir. TES yatinminin ana hammaddesi olan koémur
rezervlerinin, gorunur hale getiriimesi halinde TES yatinmlan fizibil hale
gelecektir.

- Diger 6nemli bir yerli kaynagimiz olan, ekonomik kapasitedeki HES

projelerinin de dncelikle tamamlanmasi yoluna gidilmelidir.

- Yerli yakit kaynagi olmayan; ithal komur, dogalgaz, motorin-nafta gibi
hammadde ile galisan santrallerin yatirrmina éncelik veriimemesi ve tesvik

edilmemesi onemlidir.

- Yerli yakitlarla galisacak santrallerin finansmanini tegvik etmeliyiz.
Ozellikle Devletin hissedari olan Bankalar kanall ile veya ¢zel Bankalara
aktarilacak kaynaklar ile, yerli yakith santrallerin finansmanina &ncelik

verilebilir.
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- Onlimuizdeki on yil icinde elektrik enerjisi aciginin olacagi yapilan
projeksiyonlardan anlasiimigtir. Buna kargin, enerji yatirimlari bolgesel
uygulamalar (15199 Sayili Bakanlar Kurulu Kararnamesi) tesvik kapsaminda
yer almamaktadir. Gerekli calismalar biran 6nce yapilarak, oncelikle yerli

yakitlarla ¢aligsan enerji santralleri mutlaka tesvik edilmelidir.

- CED incelemeleri sirasinda, cevreyi kirletmeyen teknolojilerin

kullanilip kullaniimadigi mutlaka denetlenmelidir.

- Arazi ve Su Temini, Maden Haklari vb gibi hukuki konular, mumkuin
oldugu kadar basitlestiriimeli ve konu ile ilgili resmi makamlarin en kisa
surede vyatirrmciya bilgi veren, sonu¢ odakli g¢alisan kurumlar olmasi

saglanmalidir.

- Yerli yakit kaynaklari ile c¢alisan santrallerin Urettikleri elektrik
enerjileri i¢cin alim garantisi verilebilir. Bodylece, finansorler igcin TES
yatirrminin finansmani kolaylasacak, yatirimci igin ise motivasyonu arttiracak

unsur olacaktir.

Yukaridaki onerilerimiz devreye girmesi halinde, Turkiye tukettigi

elektrik enerjisinin tamamini yerli kaynaklar ile karsilayabilir.

Enerji konusuna ilgi duyan velveya bu alana yatirrm yapmak isteyen

yatirimcilara bu tezimizin faydali olmasini dilerim.
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KAYNAKCA:

- 2872 Sayil Cevre Kanunu ve Cevre Kanunca Alinmasi Gereken izin ve

Lisanslar Hakkinda Yonetmelik,

- 4628 Sayil Elektrik Piyasasi Kanunu ve Elektrik Piyasasi Yonetmeligi,

- 5177 Sayili Kanunla Degisik 3213 Sayili Maden Kanunu ve Maden Kanunu

Yonetmeligi.

- 15199 Sayili Yatirrmlarda Devlet Yardimlari Hakkinda 14.07.2009 Tarihli

Bakanlar Kurulu Kararnamesi ve 2009\1 Sayili Tebligi.

- AKGUC, Oztin; Finans Yonetimi, Avciol Basim Yayin, 7. Baski, 1998.

- BERK, Niyazi; Finansal Yénetim, Turkmen Kitabevi, 9. Baski, 2007.

- CESUR, Ahmet Mithat; EREN, Esin; ICCI 15. Uluslararasi Enerji ve Cevre
Konferansi Bildiriler Kitabi, Teknik Yayincilik, 2009.

- Devlet Su isleri Genel Midurligi (DSI), 2008 Y1l Faaliyet Raporu, 2009.

- Elektrik Piyasasi Duzenleme Kurulu Web Sitesi www.epdk.gov.tr

- Elektrik Uretim A.S. (EUAS), Elektrik Uretim Sektér Raporu, 2008.

- ERSOY, Adem; YUNSEL, Tayfun Yusuf; Maden Rezerv Hesaplari, Nobel
Kitabevi, 2005.

- EXPORT-IMPORT BANK OF THE UNITED STATES, “Environmental
Procedures And Guidelines”, 2004.



142

- GIANCOLI, Douglas C; Physics for Scientists&Engineer, Pearson Prentice
Hall, Fourth Edition, 2009.

- GREENSPAN, Alan; Turbllans Cagi, Ceviren Nilgiin MILER, Boyner
Yayincilk, 2007.

- GULSOY, Meltem; ICCI 15. Uluslararasi Enerji ve Cevre Konferansi
Bildiriler Kitabi, Teknik Yayincilik, 2009.

- GUVENLI, Oktay; Yatirim Projelerinin Diizenlenmesi Degerlendiriimesi ve

izlenmesi, Atlas Yayinevi, 7. Baski, 2001.

- lIstanbul Teknik Universitesi, “Turkiye’de Enerji ve Gelecegi’, ITU
Rektorlugu, 2007.

- Maden Tetkik ve Arama Genel Mudurlugu Web Sitesi www.mta.gov.tr

- NAKOMAN, E.; Turkiye Kémur Arama Sratejilerine Genel Bir Bakis, Yurt
Madenciligini Geligtirme Vakfi Yayini, 1997.

- Nukleer Teknoloji Bilgi Platformu Web Sitesi www.nukte.org

- OKKA, Osman; Muhendislik Ekonomisi, Nobel Yayin, 4. Baski, 2006.

- SACE GROUP; “The 360° Partner For The internazionalization Of The

italian Companies”, 2007.
- SACE; “Country Risk Map”, 2007.

- SENGULER, ilker; ICCI 15. Uluslararasi Enerji ve Cevre Konferansi
Bildiriler Kitabi, Teknik Yayincilik, 2009.
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OzZET

EKINCI, Zeki. Termik Enerji Santrali isletmeleri icin Mali Fizibilite Calismalari,
Yatirrm Finansmani ve Ornek Bir Uygulama, Yiiksek Lisans Tezi, Ankara
20009.

Ulkemiz, enerji kaynaklari agisindan bliyik 6lgekte digariya bagimlidir. Enerj
cesitlerinden biri olan elektrikte; dogal gaz, komur ve fuel oil kaynaklari g6z
ondne alindiginda, yaklasik % 5%’ ithal kaynaklara bagimhdir. Tez konusu
olan Termik Enerji Santralleri isletmelerindeki Mali Fizibilitesi de, son derece
guncel bir konu olan, enerji Uzerine dikkat gekmek amaciyla hazirlanmistir.
Termik Enerji Santrallerinin kaynaklarindan biri de kémdirdir. Ulkemiz
Ozellikle Termik Enerji Santrallerinde kullanilabilecek linyit kaynaklari
acisindan zengindir. Kendi dogal kaynaklarimizdan biri olan Linyit KOmuru
ile, enerjide diga bagimhhgi azaltarak, ayni zamanda verimli bir enerji
alternatifi olarak degerlendirebiliriz. Bilinen fosil yakitlari iginde; petrolin
yaklasik 40, dogdalgazin 65 ve kdmurln ise yaklasik 240 yillik daha gérunir
rezervlerinin bulundugu bilinmektedir. Ekonomik olarak diger énemli bir konu
da; ozellikle evlerde ve sanayide kullanilamayan dusuk kalorili komurlerin,
Termik Enerji Santrallerinde kullanilmasi mumkudndur. Tez igeriginde
amacina uygun olarak; Cankiri ili, Orta Ilgesinde yapilmasi planlanan 135
MW guclinde Termik Enerji Santralinin mali fizibilitesinin irdelenmesi yer
almigtir. Bu kapsamda ele alinan uygulama orneginin; yatirirm kararlarina
etkileyecek finansal verileri muhtelif agilardan ele alinmaktadir. ilk defa bu tez
calismasli icgin yapilan; riskli ortamlarda Termik Enerji Santralinin mali
fizibilitesinin nasil degerlendirilebilecegi ve yatirrma nasil karar verilecegi
konusu da irdelenmigtir.

Anahtar Sozciikler

1. Termik Enerji Santrali

2. Enerji Fizibilitesi

3. Mali Fizibilite

4. Yatirnnm Projelerinin Degerlendiriimesi

5. Linyit Kbmuru Enerjisi
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o ABSTRACT
EKINCI, Zeki. Financial Feasibility Studies for Thermic Power Plants,

Investment Financing and a Sample Application, Postgraduate Thesis,
Ankara 20009.

Our country, is dependent heavily on outside sources, in respect to energy
resources. When a type of energy, electricity is the case; approximately 55%
of electricity is provided from the imported sources, if natural gas, coal, and
fuel oil sources are taken into account. The thesis subject; Financial
Feasibility for Thermic Power Plants is prepared in order to draw attention to
energy, which is an extremely actual subject nowadays. One of the sources
of Thermic Power Plants, is coal. Our country is rich in lignite resources
which are used in Thermic Power Plants. Through Lignite Coal, which is one
of our natural resources, we can both reduce the external dependence in
energy, and we can also consider it as an efficient alternative energy as well.
It is known that, oil has 40 years more, natural gas has 65 years more and
coal has 240 years more proved reserves, within the known fossil fuels.
Another economically vital subject is that, it is possible to use the low-calorie
coal in Thermic Power Plants, which normally cannot be used at home and in
industry. The thesis includes, the examination of financial feasibility of the
Thermic Power Plant, which is planned to be built in Orta district, in Cankiri
province, at 135 MW. The financial data of the sample application considered
in this context, which will effect the investment decisions are examined in
various aspects. For the first time, in this thesis study, the subjects regarding
how the financial feasibility of the Thermic Power Plant will be assessed
under risky environments and how the investment decisions will be made,
are also examined.

Keywords

1. Thermic Power Plant

2. Energy Feasibility

3. Financial Feasibility

4. Assessment of Investment Projects

5. Lignite Coal Energy



