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f(t) —funkcja rzeczywista opisujaca catkowity koszt budowy i eksploatacji elektrowni jagdrowe;j
( t — zmienna opisujaca czas)

f(t) -the real-valued function describing the total cost of construction and operation of NPP,
where ¢ 1s the variable describing time

Tc- okres kredytowania inwestycji (the debt repayment time of an investment)

T. - okres eksploatacji elektrowni jadrowej (The 7. parameter specifies the lifetime of NPP)
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Streszczenie

Analiza ekonomiczna kosztu budowy elektrowni jgdrowej opiera sie na
rozpatrywaniu usrednionych kosztow produkcji energii elektrycznej
(LCOE) i jest zalecana przez OECD. Celem niniejszej prezentacji jest
wykazanie, Ze tego typu podejscie nie zapewnia odpowiedniego
finansowania tej inwestycji.

Abstract

The economic analysis of the cost of building a nuclear power plant (NPP)
is based on a consideration of the levelised cost of electricity (LCOE) and
is recommended by OECD. The aim of this study is to demonstrate that
this type of approach does not provide adequate funding for this
investment.
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Twierdzenie o finansowaniu budowy elektrowni jadrowej

Jezeli sptata calkowitych kosztow budowy 1 eksploatacji elektrowni jadrowej
finansowana jest tylko poprzez sprzedaz energii elektrycznej przez nig wyprodukowanej 1 w
okresie [0, T¢] wszystkie obcigzenia finansowe inwestora muszg by¢ sptacone, to
modele ekonomiczne bazujgce na usrednionych, w okresie [0, T.], kosztach produkcji energii
elektrycznej (LCOE) elektrowni jgdrowej nie zapewniajgq finansowania inwestycji w okresie
jej kredytowania [0, T¢].

Uwaga # 1: Przypadek Tc = Ty jest ekonomicznie niespojny

Theorem on the NPP financing

If the repayment of the total cost of construction and operation of NPP is financed by the
sale of electricity produced by the NPP only, and all the financial burden on the investor must
be repaid in the period [0, 7¢] , then economic models based on LCOE method defined in the
period [0, TL] do not provide investment financing during the NPP crediting period [0, Tc].

Remark # 1: The case Tc = T 1s economically inconsistent.
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Dowod (Proof)

Z twierdzenia o wartosci Sredniej wynika nastepujgca roOwnosc,
The theorem on the mean value yields the following equality,

Kucor=7 £(e)di=1 (n)

gdzie: K.cor - usrednione koszty budowy 1 eksploatacji elektrowni jadrowej w okresie
[0, Tr], 0 <ni<Tv 1f(?) —funkcja dodatnio okreslona.

where: Kicoe - the levelised cost of electricity in the period [0, Tr], 0 < m: < Ty and f(?) 1s
positive defined.
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KoeorTy= [ £(0)de+ [ 1(1)d

e

Kicoel = f

0

f(t)dt— f [ rvoen(t) dr+f [ riomult dr+f [ reosn(t)dt

1(t) = frowm(t). Funkcja from(t) okresla koszty paliwa, operacyjne 1 utrzymania elektrowni
jadrowej, a jej nosnik jest zdefiniowany jako: [0, 7, ]

The function fro:m(?) determines the fuel, operating and maintenance costs of NPP and its
support is defined as, [0, 7.].
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KicosTo= 1) = f reown(O]dt+ [ £ rio0m(t)dt

Funkcja podcatkowa [f(?) — fro+m(t)] okresla zobowigzania finansowe inwestora zwigzane z
kredytowaniem inwestycji 1 budowa,

PLN/NIWh
The integrand function [f(?) — frowm(?)] describes the
obligations of the investor associated with investment
lending.

Kicog

X
Stosujgce do relacji twierdzenie o wartosci Sredniej
funkcji otrzymujemy, o
Applying to relation the theorem of the mean value one
obtains,
: Tc i

KLCOETLZXTC+Kf+O+MTL
x — usrednione koszty inwestycji zwigzane z jej kredytowaniem, x > 0
Kyriowm — usrednione koszty paliwa, obstugi 1 utrzymania elektrowni jadrowej, Kpown > 0.

x — the average investment costs related to the credit, x > 0
Krorm - the average fuel, operating and maintenance costs of NPP, Ko+ > 0.
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E— (x+Kf+O+M)

KLCOE

S_TL_(Q_I)KJ‘HHM

TC TC KLCOE

A
Zatozmy, ze T, = Tc + a, gdzie a > 0. %ZI‘F—S

C
€= (1 — Kf+0 ! Kicok ) > ().

Stad wynika, ze &> 18
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Z.astosowania

Applications
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Wewnetrzny Kontrakt Roznicowy
Internal Contract for Difference

Aby obnizy¢ wartos¢ & mozna zastosowa¢ metode kontraktu réznicowego. Wykorzystuje ona
znacznie nizsze koszty eksploatacji elektrowni jadrowej; w okresie (7¢, 7.] (patrz: Rys. 1).
Model kontraktu réznicowego zapiszemy w postaci nastepujgcej nierownosci,

To decline the value of £ one can use the method of the contract for difference (CfD). It uses a
much lower total cost of NPP in the period (7, 7.] (see Fig. 1). We can write the model of
CtD 1n the form of the following inequality,

(X+Kf+0+M_SP)Tc(1+Y)<(SP_Kf+0+M)(TSP_TC)

SP — cena ustalona przez inwestora za jednostkowa produkcje energii elektrycznej,
T'sp — okres trwania kontraktu roznicowego, Tsp € [T¢, T1], (X + Krrorm— SP) >0,
y — wspotczynnik kosztu kontraktu roznicowego

SP - the strike price for the unit electricity production set by an investor,
TSP — the duration Of Cf[), TSP e [Tc, TL], (X + Kf+0+M— SP) > 0,
y — the cost factor of C{D.
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Podsumowanie

W raporcie OECD ‘“Nowe nuklearne konstrukcje: Wglad w finansowanie 1 zarzadzanie
projektem” (2015), w dodatku do czesci II (strona 123), prezentowany jest ekonomiczny 1i
finansowy model elektrowni jadrowej. Autorzy napisali tam rzecz nastepujaca:

“Rozwazajgc sposob traktowania diugu, model zaktada, ze splata diugu bedzie przebiegata w
okresie eksploatacji elektrowni (60 lat), w statych wyptatach o nominalnej wartosci.”

Latwo zauwazyC, ze autorzy wspomnianego opracowania rozwazajg przypadek & = 1, ktory
jest z ekonomicznego punktu widzenia niespOjny. Powstaje pytanie; dlaczego to robig ? Nasze
opracowanie odpowiada formalnie na to pytanie. Przypadek & # 1 generuje olbrzymie koszty.
Metoda LCOE, w formie proponowanej przez OECD, nie jest odpowiednim narzedziem
obliczania kosztow zwigzanych 7 finansowaniem elektrowni.

Summary

In the report by OECD entitled ,,Nuclear New Build: Insights into Financing and Project
Management” (2015), in appendix II (p. 123), the economic and financial model of a NPP is
presented. The authors write the following statement,

“Concerning the treatment of debt, the model assumes that the debt repayment occurs over
the lifetime of the plant (60 years), with constant payments in nominal terms.”

It 1s easy to see that the authors of the report mentioned consider the case & = 1, which is
from the economical point of view inconsistent.. This raises the question; why they do it ? Our
study formally answers this question. The case ¢ # 1 generates huge costs. Summarizing,
our study clearly shows that the LCOE method, in the form proposed by OECD, is not the
appropriate tool for calculating the financial costs related to the NPP.



