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Oz

Bu ¢alismada, lisansh ve sebekeye bagli 1 MW giiciindeki fotovoltaik GES yatiriminin giiniimiiz ekonomik kosullarina
gore finansal analizi yapilarak yatirimin karli olup olmadigi incelenmistir. Bu kapsamda ncelikle iilkemiz giines enerjisi
potansiyel atlasindan faydalanilarak Van ili Edremit ilgesinin GES kurulumu i¢in uygunlugu degerlendirilmis ve arazi
secimi yapilmistir. Enerji hesaplamalarinin yapilmasinda PVGIS ¢evrim i¢i veri tabanindan yararlanilmig ve segilen
arazi i¢in yillik elektrik {iretim miktar1 hesaplanmustir. Yatinmin ekonomik émrii olan 25 yil boyunca panel veriminde
yillik %0.7 oraninda lineer diisiis olacagi varsayllmigtir. Yatirrmin fayda ve masraf unsurlari, her birine karsilik gelen
giincel yatirim maliyetleri belirtilerek detayli sekilde agiklanmigtir. Yatirimin tamamen 6z sermaye veya on yil geri
ddemeli TurSEFF yenilenebilir enerji kredisi ile yapilmas1 durumlari igin geri 6deme siiresi (GOS), net bugiinkii deger
(NBD), i¢ karlilik oran1 (IKO) ve fayda/masraf oram (FMO) yontemleri Kullanilarak finansal analiz gergeklestirilmistir.
Mevcut alim garantisi fiyatlari ile serbest piyasada gergeklesen elektrik satig fiyatlari (piyasa takas fiyati) esas alinarak
yapilan degerlendirmeye gore, %10 kar payr beklentisi altinda yatirimin 6z sermaye ile yapilmasi halinde NBD pozitif,
FMO 1’den biiyilk ve TKO %22.35 olarak hesaplanmis, bu durumda yatirmmm geri 6deme siiresi 4 yil olarak
bulunmustur. Yatirim maliyetlerinin kredi ile karsilanmasi halinde ise NBD negatif olarak hesaplanmis, ayrica FMO
0.928, IKO %6.76 ve geri ddeme siiresi 9 yil olarak bulunmustur. Finansal analize 6rnek olarak secilen Van ilinde
gerceklestirilen 1 MW GES yatirrminin 6z sermaye ile yapilmasi halinde kabul edilebilecegi, ilk yatirim maliyetlerinin
tamamen kredi ile kargilanmasi halinde ise yatirimin yapilabilir olmadig1 sonuglarina ulagilmistir.

Anahtar kelimeler: Giines enerjisi, finansal analiz, PVGIS, fizibilite galismasi, lisansl tiretim.

Financial Analysis of Licensed Solar PV Investment: A Case Study of Van
Province

Abstract

In this study, financial analysis of the licensed and grid-connected 1 MW photovoltaic solar power plant investment
according to today’s economic conditions was made and it was examined whether the investment is profitable or not.
First of all, the suitability of the Edremit district of Van province for the solar PV installation was evaluated by using
our country’s solar energy potential map, and land selection was made accordingly. PVGIS online database was used
for energy calculations, and the annual electricity generation for the selected land was calculated. It is assumed that the
efficiency of solar PV panels will decrease linearly by 0.7 percent per year over the course of the investment’s economic
life of 25 years. The investment’s benefit and cost elements were thoroughly outlined, including current investment costs
corresponding to each item. For cases where the investment is made entirely with equity capital or a TurSEFF renewable
energy loan with a ten-year repayment term, financial analysis was performed using methods of payback period (PBP),
net present value (NPV), internal rate of return (IRR), and benefit cost ratio (BCR). According to the analysis based on
current purchase guarantee and market clearing prices, if the investment is made with equity and a 10% profit margin is
anticipated, the NPV is positive, the BCR is greater than 1 and the IRR is 22.35 percent. The investment’s payback
period was found to be 4 years in this case. However, if the loan covers the investment costs, the NPV is negative, the
BCR is 0.928, the IRR is 6.76 percent, and the payback period is 9 years. The evaluation of the 1 MW SPP investment
conducted in Van province, which was chosen as a case study for financial analysis, concluded that an affirmative
investment decision could be made if the investment was made with equity capital, and that if the investment was entirely
funded by loan, the investment could not be deemed feasible.
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1. Giris

Glines enerjisi kaynagini glinesten alan ve giinesin ¢ekirdeginde gergeklesen fiizyon reaksiyonu sonucu
agiga c¢ikan radyasyon (1s1in1m) enerjisidir. Atmosfer dolayisiyla bu enerjinin yeryliziine ulasan miktar
0-1100 W/m? arasinda degismektedir. Diinyada giines enerjisinden elektrik iiretiminde faydalanilmasi
konusunda o6zellikle 1970’lerden itibaren calismalar hiz kazanmigtir. Ayrica, yasanan teknolojik
gelismeler ve maliyetlerdeki diisiisler ile kiiresel 1sinma ve iklim degisikligi gibi sebepler dogrultusunda
yenilenebilir enerji kaynaklar1 arasinda yer alan ve temiz enerji olarak nitelenen giines enerjisinin dnemi
giin gectikge artmmstir. Giines enerji santrallerinin (GES) kurulumu hidroelektrik, riizgar ve jeotermal
enerji santrallerine kiyasla daha kisa siirede tamamlanabilmekte ve bu santraller kurulumundan sonra
daha diisiik maliyetle isletilebilmektedir [1].

Tirkiye 36° - 42° kuzey paralelleri arasinda orta kusakta yer almakta olup giines enerjisi
potansiyeli yiiksek olan {iilkeler arasindadir. Meteoroloji Genel Midirligi (MGM) tarafindan
hazirlanan Tiirkiye’de 1988-2017 yillar1 arasinda ger¢eklesen ortalama giinliik giineslenme siirelerinin
dagilim Sekil 1’de gosterilmistir. Tiirkiye’de ortalama en yiiksek giinliik giineslenme siiresi Temmuz
aymda yaklasik 11.3 saat/giin iken en diisiik giineslenme siiresi ise Aralik ayinda 3.5 saat/giin seklinde
gergeklesmistir [2]. Sekil 1 incelendiginde, Giineydogu Anadolu, Ege ve Akdeniz kiyilari ile Dogu
Anadolu Bolgesinde yer alan illerin, diger cografi bolgelerde yer alan illere kiyasla daha yiiksek
ortalama giinliik giineslenme siirelerine sahip oldugu goriilmektedir.
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Sekil 1. Tirkiye’nin 1988-2017 yillar1 arasindaki yillik ortalama giinliik giineslenme stireleri (saat/giin)

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi (ETKB) tarafindan hazirlanan Tirkiye Giines Enerjisi
Potansiyel Atlast (GEPA) verilerine gore; Tiirkiye’nin ortalama yillik toplam giineslenme siiresi
2741.07 saat/y1l, ortalama giinliik toplam gilineslenme siiresi 7.5 saat/giin, ortalama yillik toplam 151n1m
siddeti 1527.46 kWh/m?-y1l ve ortalama giinliik toplam 1s1n1m siddeti 4.18 kWh/m?-giin seklindedir [3].

Giines enerjisinden elektrik liretimine olan talep, giines enerjisinin temiz, yerli ve yenilenebilir
kaynak olmasi, enerjide diga bagimlilig1 azaltici ve karbon salimim diisiiriicti etkileri dolayisiyla tiim
diinyada oldugu gibi lilkemizde de hizla artmaktadir. Ocak 2021 sonu itibartyla Tiirkiye’nin giines
enerjisine dayali toplam kurulu giicii 6805.8 MW’a ve Tiirkiye’nin toplam kurulu giicii icindeki pay1
%7.1 seviyesine ulasmustir [4]. Tiirkiye’de giines enerjisine dayali elektrik tiretim tesisleri lisansh
iretim, lisanssiz Uretim veya yenilenebilir enerji kaynak alanlart (YEKA) modeli kapsaminda
kurulabilmektedir [5]. Lisansh tiretim ve YEKA modeline gore giines enerji santrali kurabilmek
amaciyla sisteme baglant: kapasitesi elde edenleri belirlemek amaciyla sirasiyla Tiirkiye Elektrik fletim
A.S. tarafindan kapasite tahsis yarigmalar1 ve ETKB tarafindan YEKA ihaleleri uygulanmakta olup bu
yarigsmalar1 kazanan tiizel kisilere iiretim tesislerini kurabilmek amaciyla Enerji Piyasasi Diizenleme
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Kurumu (EPDK) tarafindan Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi kapsaminda onlisans ve akabinde
tiretim lisans1 verilmektedir. Lisanssiz iiretim i¢inse herhangi bir yarigma sistemi bulunmamakta, ilgili
bagvurular Elektrik Piyasasinda Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi uyarinca sonuglandiriimaktadir.

Ulkemizde mevcut durumda kurulu ve isletmede olan GES’lerin %93.4’{inii lisanssiz iiretim
kapsamindaki santraller olugturmakta olup lisansli tiretim faaliyeti gosteren GES’ler, YEKA modeli
kapsamindaki Karapmar YEKA-1 GES projesi de dahil olmak tizere 38 adet ve 445.9 MW kurulu
gliciindedir [6]. Lisansli liretim tesislerinin kurulumu, lisanssiz tiretim modeline kiyasla idari siireglerin
daha fazla olmasi ve mevzuat kaynakli yiikiimliiliklerin yerine getirilmesi zorunlulugu nedeniyle daha
uzun siirebilmektedir. Dolayisiyla 6ncelikle 6z tiiketimin kargilanarak ihtiya¢ fazlasi elektrigin sisteme
verilmesi amaciyla kurulacak GES’lerin lisanssiz {iretim modeli kapsaminda; sebekeye bagli olarak
calisacak orta ve biiylik 6l¢ekli GES’lerin ise lisansl iiretim modeli kapsaminda gergeklestirilmesinin
uygun olacagi degerlendirilmektedir.

Glines enerjisi kaynak potansiyelinin belirlenmesi, degerlendirilmesi ve santral kurulumlarina
iliskin ¢esitli akademik caligmalar yiiriitilmiistir. Bu kapsamda yapilan bir galismada [7], Sivas
Cumhuriyet Universitesi yerleskesinde 1 MW giiciindeki GES yatiriminin ekonomik analizi PVsyst
programi yardimiyla yapilmig, polikristal ve monokristal panellerin kullanilmasi durumlar
karsilastirilarak monokristal panellerle kurulan santralin 30 yillik ekonomik émrii boyunca polikristal
panellere gore daha yiiksek kazang saglayacagi ancak kurulum maliyetinin daha fazla olacagi
gortilmiistiir. Yapilan diger bir caligmada [8], Van ilinin giines enerjisi potansiyeli incelenerek mevcut
durum hakkinda detayli bilgilere yer verilmis ve cesitli uygulama oOrnekleri gosterilerek giines
enerjisinden yararlanma oraninin artirilmasi i¢in gesitli degerlendirme ve 6ngoriilerde bulunulmustur.
Bagka bir ¢alismada [9], Sivas ilinin bes farkli ilgesinde 10 MW kurulu giicinde GES kurulumu
monokristal ve polikristal paneller kullanilarak PVsyst programi yardimiyla gerc¢eklestirilmis, yatirimin
banka kredisi kullanilarak ve kullanilmadan yapilmasi1 durumlar: ekonomik agidan degerlendirilmistir.
Diger bir ¢alismada [10], Aydin ili Cine ilgesinde 1 MW giiclinde bir giines enerji santrali kurulumunun
ekonomik analizi, enerji hesaplamalar1 PVSOL programi kullanilarak gergeklestirilmis, yatirimin geri
Odeme siiresi ve i¢ karlilik orami hesaplanmustir. Baska bir ¢alismada [11], sebekeye bagli 1220 MW
giiciindeki bir giines enerji santralinin Burdur golii civarinda uygulanabilirligi degerlendirilmis, bu
kurulumun {ilke ekonomisine ve yenilenebilir enerjiye dayali kurulu giice biiylik oranda katki
saglayacagi sonucuna varilmistir. Bir diger caligmada [12], mevcut durumda isletmede olan ve elektrik
tretimi gergeklestirilen 200 kWp giiciindeki bir giines enerji santralinin PVsyst programi ile
simiilasyonu gerceklestirilerek gercek elektrik iiretim verileri ile karsilastirma yapilmistir. Yapilan
analiz sonucunda, gergek tiretim degerleri ile PVsyst simiilasyonuyla elde edilen sonuglar arasinda
%0.56 oraninda oldukga az bir fark oldugu goriilmistiir. Yapilan baska bir ¢alismada [13], Tiirkiye’nin
glines enerjisi potansiyeli ve giines enerjisinin elektrik tiretiminde kullanilma oranini belirleyici kriterler
kapsamli sekilde incelenmis, Karabiik ilindeki giines enerji santrali kurulumlarinin mevcut durumu
aciklanarak gelecekte bu santrallerin yayginlagmasi igin ¢esitli degerlendirmelerde bulunulmustur. Bir
diger calismada [14], riizgar ve glines enerjisine dayali potansiyelin belirlenmesi, santrallerin elektrik
iiretimi ve ekonomik analizinin yapilmasi i¢cin web tabanli bir yazilim gelistirilmis ve 6rnek olarak
Bartin ili Amasra ilgesinde 600 kW giiciinde bir riizgar tiirbini kurulumu ile 100 kWp giiciinde panel
kurulumu halinde tiretilecek elektrik miktari, yatirimin geri 6deme siiresi ile kar miktarlar1 hesaplanarak
karsilagtirma yapilmistir. Diger bir arastirmada [15], Sinop ilinin giines enerjisi potansiyeli ile
Almanya’nin giines enerjisi potansiyeli ve uygulamalari ¢esitli ulusal ve uluslararasi veriler yardimryla
kiyaslanarak sonuglar tizerine degerlendirmelerde bulunulmustur. Bir diger ¢alismada [16], fotovoltaik
catt GES uygulamasinda dretilen elektrik enerjisi miktart belirlenip yatirimin finansal analizi
gergeklestirilirken bagka bir ¢alismada [17] ise Usak ilinde giines enerji santrali kurulumu i¢in yasal
stirecler, kurulum asamalar1 ve finansman modelleri detayl sekilde incelenerek yapilan SWOT analizi
ile GES kurulumu i¢in en uygun arazi segimi gercgeklestirilmistir.

Bu ¢aligmada ise Van ili Edremit ilgesinde segilen bir arazi iizerinde, lisansli iiretim kapsaminda
1 MW kurulu giiciindeki bir 6rnek GES kurulumunun fizibilite analizi yapilarak tiim kurulum siiregleri
detayli sekilde incelenmis ve yatirmmin giincel ekonomik kosullar, giincel mevzuat ve destek
mekanizmalar1 ¢ercevesinde, santralin ekonomik ©Omrii boyunca kazangli olup olmayacag
degerlendirilmistir. Ayrica yatirimin 6z sermaye veya banka kredisi kullanilarak yapilmasi durumlari
icin hesaplamalar ayr1 ayr1 gerceklestirilerek elde edilen sonuglar ve yatirnmin geri ddeme siireleri
karsilagtirilmisgtir. Calismada PVGIS c¢evrim i¢i veri tabami kullanilarak segilen arazinin cografi
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koordinatlarina gore aylik ve yillik elektrik iiretim miktarlar1 hesaplanmis ve bu kapsamda yatirimin net
bugiinkii deger, i¢ karlilik orani, fayda/masraf oran ve geri 6deme siiresi yontemlerine gore finansal
analizi gerceklestirilmistir. Bu ¢alisma, lisansli bir GES yatiriminin finansal analizinin elektrik
piyasasina iliskin giincel mevzuat, tarifeler ve alim garantisi mekanizmasi, elektrik enerjisi spot
piyasasinda gerceklesen piyasa takas fiyatlar1 ve glincel ekipman, kurulum, isletme ve bakim maliyetleri
esas alinarak gerceklestirilmesi, Van ili drneginin incelenmesi, enerji analizinde PVGIS veri tabaninin
kullanilmasi ve dort farkli yatirim degerlendirme yonteminin yatirim maliyetinin 6z sermaye veya kredi
ile karsilanmasi senaryolar1 altinda es zamanli uygulanarak sonuglarin karsilastirilmasi bakimindan
alaninda 6zgiin bir yapittir. Bu ¢alisma sonucunda Van ilinde lisansh iiretim kapsaminda yapilacak bir
GES yatirnminin kurulum ve isletme maliyetine, getiri oranina ve yatirimin geri 6deme siiresine iligkin
elde edilen sonuglar; farkli bolgelerde gesitli enerji analiz programlari, tiretim modelleri (lisanssiz,
sebekeye bagli veya sebekeden bagimsiz) veya farkli finansal analiz yontemleri kullanilarak yapilacak
GES yatirim degerlendirme ¢aligmalarindan elde edilecek sonuglar ile karsilastirma yapilmasina olanak
saglayacaktir.

2. Materyal ve Metot

Bu bolimde GES yatiriminin finansal analizinin ger¢eklestirilmesi i¢in sirastyla, proje i¢in uygun arazi
secimi, aylik 1sinim miktarlari ile aylik ve yillik elektrik enerjisi tiretim miktarlarinin PVGIS yardimiyla
hesaplanmasi, yatirimin fayda ve masraf kalemleri, finansal analizde kullanilan yontemler ve ¢calismada
yapilan kabuller kapsamli sekilde agiklanmistir.

2.1. Van ilinin cografi 6zellikleri ve proje icin uygun arazi secimi

Bir GES yatirimi igin en 6nemli asama santralin kurulacagi bolgenin ve arazinin segilmesidir. Bu
baglamda, oncelikle Tiirkiye’nin giineslenme siirelerini gosteren Sekil 1°deki haritaya gore segilen Van
ilinin GES kurulumu i¢in uygunlugu incelenmistir.

Van ili Dogu Anadolu Bolgesi’'nde yer alan toplam 21,334 km? yiiz6l¢iimiine ve toplam
1,136,157 niifusa sahip Tirkiye’nin 19 uncu ve bulundugu bolgenin en kalabalik sehridir. Anadolu’nun
en biiyiik kapali havzasi olan Van Go6lii ¢evresinin topraklar: verimli ve akarsular bakimindan zengin
olup bu bolgede iklim kosullar1 da oldukga elveriglidir. Van ilinin ortalama rakimi 1730 metredir. Van
ilinde en yiiksek ortalama sicaklik Temmuz ayinda 22.2 °C iken en diisiik ortalama sicaklik Ocak ayinda
-3.5 °C olarak ger¢eklesmistir [18]. Giines panellerinin birbiriyle verimlilik a¢isindan
karsilastirilmasinda standart test degeri olarak 25 °C panel sicakligi, 1000 W/m? giines radyasyonu ve
1.5 AM hava kiitle katsayisi kabul edilir. Sicaklik artist modiil ¢ikis geriliminde diistise, elektrik enerjisi
iiretiminde azalmaya ve panel ylizeylerinde bozunmaya yol acgar. Dolayisiyla, panel yiizey sicakligi
arttikca giines panellerinin verimi azalmaktadir. Bu nedenle, GES kurulacak boélgenin hava sicaklik
ortalamasi da olduk¢a 6nemli olup panellerin asir1 1sinmaya maruz kalmamasi i¢in dogal hava sogutma
ya da cebri hava sogutma sistemi kurulmasi uygun goriilmektedir [19, 34]. Van ilinde y1l boyunca gok
yiiksek sicakliklar goriilmediginden giines panellerinin daha yiiksek verimle ¢aligmasi acisindan GES
kurulumu i¢in uygun bir iklime sahip oldugu sdylenebilir. Panel verimini 6nemli derecede etkileyen bir
diger faktor panel yiizeyinin kirlenmesi veya ¢evresel faktorler (yagis, agag yapraklari, kus pisligi vb.)
nedeniyle kismen golgelenmesi ya da tamamen kapanmasidir. Ornegin kar yagisi halinde panellerin
tizerinin kismen ya da tamamen karla kaplanmasi durumunda, modiilin P-V ve |-V egrileri 6nemli
Olciide degisir, sadece elektrik enerjisinin iiretildigi tinitenin verimi diismekle kalmaz diger iiniteler de
bu durumdan etkilenir ve modiiliin toplam ¢ikis giiciinde diisiis yasanir. Sonug olarak giines panelleri
diistik hava sicakliklarinda, agik havalarda ve yiiksek giines radyasyonuna sahip ortamlarda daha yiiksek
verimle ¢alismakta, kar yagis1 veya cevresel faktorlerden kaynakli kismi/tam golgelenme durumlarinda
panel veriminde ciddi oranda diisiis yaganmaktadir. Bu nedenle panel yiizeylerinin siklikla temizlenmesi
panel veriminin artirilmasi agisindan olduk¢a onemlidir [35]. Van ilinin yillik ve giinliikk ortalama
radyasyon degerleri Sekil 2 (a) ve Sekil 2 (b)’de gosterilmistir.
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Sekil 2. (b) Van ili giinliik ortalama radyasyon degerleri (KWh/m?-giin) [20]

Sekil 2 (a) ve Sekil 2 (b) ile MGM tarafindan sunulan istatistiklere gére, Van ilinin yillik
giineslenme siiresi 3070 saat/y1l; metrekareye diisen yillik radyasyon miktar1 ise 1652 kWh/m?-y1l’dir
[21]. Tiirkiye ortalamalarmin sirasiyla 2741.07 saat/y1l ve 1527.46 kWh/m*y1l oldugu géz oniine
alindiginda Van ilinin GES yatirimi i¢in uygun bir il oldugu goriilmektedir.

Yatirimin yapilacagi uygun arazi secimi icin degerlendirilmesi gereken baslica olciitler su
sekildedir [22]:

a) Secilecek arazinin egimi,

b) Segilecek arazinin 6zellikleri,

c) Secilecek araziye ulagim yolu olup olmadigi,

¢) DSI sulama programi disinda olmast,

d) Tarm dis1 statiisiinde olmas,

e) Maden arazisi statiisiinde olmamasi,

f) Arazinin toprak tiird,

g) Cevresinde golgelenmeye sebebiyet verecek engel bulunmamas,
§) Dagitim sebekesine yakinligi,
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h) Giiney cepheye doniik olmasi
1) Bolgedeki hava sartlarin uygunlugu (asir1 riizgar, kar, sis ve toza maruz kalmamasi)

Van ilinin ilgeleri gerek yillik glineslenme siireleri gerek yukarida belirtilen kriterler bakimindan
Google Earth {izerinden incelenmistir. Ozellikle giiney cepheli ve egimli arazi segilmeye ¢ahisilmis ve
ulasim yolu ile trafo merkezine yakinligi da gozetilmistir. 1 MW GES yatirimi i¢in yaklagik 20 doniim
(20,000 m?) arazi gerekmekte olup iizerinde GES yatirimi yapilabilecek bu biiyiikliikte arazi bakimindan
Edremit ilgesi uygun goériilmiistiir. Proje i¢in segilen arazi Sekil 3 (a)’da gésterilmis olup tamami mera
bolgesinde yer almakta ve mutlak tarim arazisi statiisiinde bulunmamaktadir. Bu bakimdan GES
kurulumu i¢in 11 Cevre ve Sehircilik Genel Miidiirliigiinden mera faaliyeti ama¢ dis1 kullanim izni
alimmas1 gerekmektedir. Ayrica segilen arazinin bitisiginden D300 Bitlis-Van karayolu gecmektedir.
Proje arazisi 38.364 Enlem (Latitude) ve 43.209 Boylam (Longitude) koordinatlarinda yer almakta olup
biiyiikliigii 20,000 m* dir.

Bu ¢alismada, GES yatirnminin lisansh iiretim faaliyeti kapsaminda yapilacagi ve iiretilen
elektrigin tamaminin sebekeye verilecegi kabul edilmistir. Bu baglamda, yatirimin yapilacagi arazinin
yakinlarinda bulunan projenin baglantisinin yapilabilecegi trafo merkezleri icin TEIAS ve Vangolii
Elektrik Dagitim A.S. internet sayfalar1 incelenmis olup santral sahasina yaklasik 3 km uzaklikta Engil
TM bulundugu goriilmiistiir. Engil TM ile secilen arazi arasindaki mesafe Sekil 3 (b)’de gosterilmistir.
Yatirimi yapilan GES projesinin 1 MW Kurulu giice sahip olmasi ve 10 MW ’tan az olmasi dolayisiyla
orta gerilimden sisteme baglantisinin yapilmasi uygun olacaktir. Bu bakimdan, 1 MW GES projesinin
baglantisinin “Engil TM 'nin OG barasina” yapilacagi varsayilmistir.

2.2. PVGIS ile enerji hesaplamalarimin yapilmasi

Glines enerji sistemlerinin analizinin, simiilasyonunun ve enerji hesaplamalarinin yapilmasinda PVSOL,
PVsyst, Polysun, Helioscope, PVGIS gibi programlar kullanilmaktadir [23]. Bu g¢alismada, diinya
tizerindeki herhangi bir koordinat bilgisine gére meteorolojik verilere sahip olan ve panel ¢esitlerine
gore elektrik tiretim miktar1 ile radyasyon miktarlarinin hesaplanmasi gibi ¢esitli analizlerin
yapilabildigi PVGIS ¢evrim i¢i veri tabani kullanilmistir.

PVGIS programinda segilen arazinin koordinatlarma gére m? basina diisen aylik radyasyon
miktarlari ile yillik elektrik tiretim miktarlari hesaplanmistir. PVGIS internet sayfasinda “Performance
of Grid-Connected PV (Sebekeye baglh fotovoltaik giines enerji santrali performansi)” modiili
kullamlarak segilen arazinin koordinatlari ile fotovoltaik panel 6zellikleri girilmistir. Veri giris ekranina
iliskin bilgiler Sekil 4’te gosterilmistir. GES projesi i¢in monokristal fotovoltaik giines panelleri
secilmistir. Elde edilen sonuglar 6zet halinde Sekil 5°te, aylik elektrik tiretim miktarlar1 Sekil 6°da ve
aylik radyasyon miktarlar1 Sekil 7°de sunulmustur.
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Sekil 4. PVGIS veri giris ekran goriintiisi

PVGIS-5 estimates of solar electricity generation:

Provided inputs: Simulation outputs Qutiine of horizon at chosen location:
Latituded ongtude 38 364,43 206 Slope angle: 29 (opt) *
Horizon: Calculated Azimuth angle -4 (ope) * o
Database used  PVGIS-SARAH Yearly PV energy producton: 1454038 51 kWh
PViechnology:  Crystaline sdicon Yearly n-plane imadston 1830 48 kWhim?
PV instafled 1000 kWp Year-to-year vanabdity. £8168 32 XWh
System loss 14% Changes in output due %:
Angle of nadence 278% e t
Spectral effects 066 %
Temp e and low iradiance. -6 86 %
Total loss: 263%
|
- DmwmPt o

dr S Decormrer

Sekil 5. Segilen arazi igin PVGIS analiz sonuglarinin &zet raporu

[KWh] (C) PVGIS. 2021

170,689.76

163,986.
TR 56,579.34
150K
130,841.7 25,186.97
102,138.9
o 95,049.1
9.216.54
62,388.1 i
Ok

Ocak ~ Subat  Mart  Nisan Mays Haziew Temmur Afustos Byl Ekim Kasun  Ambk
Avylar
Sekil 6. Segilen arazi igin aylik elektrik iiretim miktarlart (kWh)
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Sekil 7. Secilen arazi i¢in m? basina diisen aylik radyasyon miktarlart (kWh/m?)

Sekil 5’te goriilecegi tizere, PVGIS’te yapilan analiz sonucunda yillik elektrik iiretim miktar
1,454,938.51 kWh olarak hesaplanmistir. Fotovoltaik giines panellerinin ekonomik émrii boyunca (20-
25 siire) yillar igerisindeki bozulmaya baglh olarak her yil ¢ikis giiciinde lineer bir diisiis yasanacag
varsayilarak ekipman garantisi sunulmaktadir. Bu gergevede, tasarimda panel veriminin her yil %0.7
azalacagi kabul edilmis ve panellerin 25 yillik ekonomik 6mrii boyunca santralden elde edilecek elektrik
tiretim miktarlar1 hesaplanarak Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Santralde 25 yil boyunca iiretilecek elektrik enerjisi miktarlar1 (kWh)

Yil Panel Elektrik Urt. Mik. Yil Panel Elektrik Urt. Mik.
Verimi (kwh) Verimi (kwh)
1 %100.0 1,454,938.51 14 %90.9 1,327,959.62
2 %99.3 1,444,753.94 15 %90.2 1,318,663.90
3 %98.6 1,434,640.66 16 %89.5 1,309,433.26
4 %97.9 1,424,598.18 17 %88.8 1,300,267.22
5 %97.2 1,414,625.99 18 %88.1 1,291,165.35
6 %96.5 1,404,723.61 19 %87.4 1,282,127.20
7 %95.8 1,394,890.54 20 %86.7 1,273,152.30
8 %95.1 1,385,126.31 21 %86.0 1,264,240.24
9 %94.4 1,375,430.43 22 %85.3 1,255,390.56
10 %93.7 1,365,802.41 23 %84.6 1,246,602.82
11 %93.0 1,356,241.80 24 %83.9 1,237,876.60
12 %92.3 1,346,748.10 25 %83.2 1,229,211.47
13 %91.6 1,337,320.87 TOPLAM 33,475,931.89

Tablo-1’de hesaplanan elektrik tiretim miktarlari; mevsimsel degisikliklere, kigin yogun yasanip
yasanmamasina, panellerin bakim ve onarmminin sik ve diizenli yapilmasina, kullanilan giines
panellerinin ¢esidi ve kalitesine, panel yiizeylerinin siklikla temizlenmesine bagl olarak degisiklik
gosterebilmektedir. Bu nedenle santralde iiretilecek elektrik enerjisi miktarlarinda yillar icerisinde ciddi
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oranda diigiis yasanmamasi i¢in ekipman bakim, onarim ve degisiminin diizenli araliklarla yapilmasi
olduk¢a 6nemli bir husustur.

2.3. GES yatirnminin fayda ve maliyet unsurlari

5346 sayili Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinmn Elektrik Enerjisi Uretimi Amagl Kullanimma Iliskin
Kanunun eki I sayili cetvele gore, gilines enerjisine dayal lisansh elektrik iiretim tesislerinin 30/06/2021
tarihine kadar igletmeye girmeleri halinde, bu santrallerden {iretilen elektrik enerjisi icin 10 y1l boyunca
YEK Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM) kapsaminda 13.3 ABD Dolar1 cent/kWh fiyattan alim
garantisi saglanmaktadir [24]. Yatirimi1 yapilan 1 MW giines enerji santralinin isletmeye girdigi tarihten
itibaren ilk 10 y1l boyunca santralde iretilen elektrigin YEKDEM kapsaminda 13.3 ABD Dolari
cent/kWh fiyattan satilacagi kabul edilmis, geriye kalan 15 y1l boyunca ise serbest piyasada son bes yilin
(2016-2020) ortalama piyasa takas fiyati (4.5 ABD Dolar1 cent/kWh) [25] iizerinden satisinin yapilacag
varsayilmistir.

Bir diger fayda kalemi ise yatirimin hurda degeridir. Hurda degeri, bir yatirimin ekonomik émrii
sonundaki satig degeri olarak tanmimlanmakta olup tim makine ve ekipmanlarin kullanim sonrasi
degerini ifade eder [26]. 1 MW GES yatiriminin hurda degerinin ekipman maliyetlerinin %30’u olacagi
kabul edilmistir.

Projenin maliyet unsurlar1 ise arazi bedeli, kullanilacak ekipman maliyetleri, diger ilk yatirim
maliyetleri ile yillara bagli degisen isletme ve bakim maliyetleri seklinde sinmiflandirilmistir.

Projenin kurulacagi arazinin satin alinacagi varsayilmigtir. Segilen arazinin bulundugu
bolgedeki arazi fiyatlari gesitli arazi satig platformlari ile Van ili Edremit Belediyesi internet sayfasindan
arastirlmis olup GES kurulumuna uygun m? basma ortalama arazi fiyatmin 20 TL/m? oldugu
goriilmiistiir. Proje i¢in segilen arazi 20,000 m? oldugundan arazi bedeli 400,000 TL ve ABD Dolar1
cinsinden 26 Subat 2021 tarihli satis bazli dolar kuru USD/TRY 7.4 [27] olarak kabul edildiginde 54,054
ABD Dolar1 olarak hesaplanmustir.

Giines enerji santrali i¢in temel unsurlar olan solar panel, invertér, montaj sistemleri, solar
kablolar vb. ekipmanlar hakkinda giines enerji sistemlerinin projelendirilmesi, satis1 ve kurulumu ile
ilgili ¢esitli firmalarla gorisiilerek 2021 yili igin giincel fiyat bilgileri alinmustir. Edinilen bilgiler
cergevesinde, fotovoltaik giines paneli ve invertdr icin 2021 yili satis fiyatlar1 alinmis olup diger
ekipmanlar i¢in ortalama fiyat bilgileri kullanilmistir. Kurulacak ekipmanlarin tamaminin Tiirkiye’de
iiretildigi kabul edilerek nakliye maliyeti ayr1 bir kalem olarak diger yatirim maliyetleri altinda
degerlendirilmistir.

1 MW GES kurulumu i¢in gerekli ekipmanlar ve ABD Dolar1 cinsinden fiyatlar1 Tablo 2°de
gosterilmistir.

Tablo 2. 1 MW GES kurulumu igin gerekli ekipman ve fiyatlar1 [28, 29]

Ekipman Aciklama Tutar (ABD Dolar)
Fotovoltaik Giines Paneli 2,500 adet 400 Watt, 47.95 V LEXRON 300000
(Monokristal silikon yapili) marka, Monokristal 72 hiicreli '
Invertor 200 adet, 5 kW, GoodWe marka 45,000
Kontrol ve Izleme Sistemi 4 adet
(SCADA)
Sabit Montaj Yapisi 1 set
DC Kablolama 21,000 m
AC Kablolama 3,750 m
Toplama Panosu 1 set
Tel Cit ve Dikenli Tel 750 m
Peyzaj ve Toprak Isleri 1,500 m? 200.000
Paratoner ve Topraklama ’
Sistemleri (Aktif paratoner basligi, 1 set
6 m direk, 2x50 mm? bakir inis
iletkeni, 3 m boru)
Video Giivenlik ve Kamera
Sistemleri (8 kamera (D1s mekan, 1 set
analog HD, NVR kayit cihazi (4
TB HDD), 24" ekran, kablolama)
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Trafg, Kosk ve Hiicreler, ENH 1 set
Isleri
Cift Yonlii Sayag 1 adet
Tek yonlii sayag (3 fazli) 1 adet
Kablo Tava Sistemleri 800 kg
Solar kablo (kirmizi ve mavi) 1x6 mm? PVI11-F solar kablo 6000 m
5x16 mm? NYY 400 m
3x35/ 16 mm? XLPE kablo (36
KV) 3000 m
35 hlf ve 16°lik XLPE kablo 426 ve 142 adet
baglig1
OG+AG harici pano 70 adet
100x10 mm? bakir barali modiiler
- 1 adet
hiicre
1250 A yiik ayiricili akim ve
S - I 1 adet
gerilim 6l¢ii modiiler hiicresi
1250 kesicili trafo koruma
. ; 1 adet
modiiler hiicre
1%50 A kesicili giris ¢ikis modiiler 1 adet
hiicre
Beton Kosk 5 m, catil
10 kVA kuru tip trafo 71 adet
4x63 A TMS+KAKR (300 mA) 104 adet
3x63 A NH sigorta ve tagiyicisi 74 adet
0,28 kV, 100 kA B+C parafudur
(AG) 71 adet
OG parafudur 1 takim
Topraklatzla kazig1 (65x65x7) 1.5 225 adet
m uzunlugunda
Galvanizli serit iletken (30%3.5 600 m
mm)
2
1x16 mm? NYAF topraklama 500 m
kablosu
Fotovoltaik panel konstriiksiyon 1 sistem
Saha aydinlatma ekipmanlari 1 takim
Toplam 545,000

Tablo-2’de yer verilen ekipman ve teghizatlar | MW GES yatirimlarinin tiimiinde genel olarak
yer almasi gereken unsurlardan olusmaktadir. Ancak kurulum yapilacak arazinin yapisina, cephesine,
panel cesidine veya baglant1 karakteristigine gore farklilik gosterebilmektedir.

Santral kurulumu icin miihendislik, kurulum ve insaat (Engineering, Procurement and
Construction-EPC Company) firmalariyla anlagilabilecegi gibi, kurulum, ingaat ve montaj isleri ayrica
bir ingaat firmasi tarafindan da yapilabilmektedir. EPC sirketi, projenin tiim ekipmanlarinin temininden
santralin isletmeye alindig1 ana kadar anahtar teslim kurulumunu gergeklestirir. Bu ¢calismada, kurulum
ve montaj islemlerinin ayr1 bir insaat firmasi tarafindan yapilacagi varsayilarak ekipman maliyetleri
kurulum maliyetlerinden ayr1 olarak dikkate alinmistir. Ekipman maliyetleri digindaki diger ilk yatirim
maliyet unsurlari, santral kurulumunu gergeklestiren sirketler ile yapilan goriismeler ve pazar
arastirmasi neticesinde belirlenerek Tablo 3’te gosterilmistir. Lisansli GES yatirimi igin Elektrik
Piyasasi Lisans Yonetmeligine gore anonim veya limited sirket kurulmasi zorunludur. Ayrica santralin
SCADA izleme sisteminin de igerisinde yer alacagi idari bina ve otopark, bahge, yemekhane vb.
gereksinimler i¢in sosyal alan ingasi1 gerekmekte olup bu unsurlara diger ilk yatirim maliyetleri
icerisinde yer verilmistir. Buna ilaveten, Elektrik Piyasasi Lisans Ydnetmeligi uyarinca insaat agamasina
gecmeden Once gerekli izinlerin alinmasi i¢in verilen Onlisans siiresi igerisinde tamamlanmasi gereken
imar planlarinin onaylatilmasi, CED kararmnin alinmasi, proje onay1 gibi idari islemler i¢in olusacak
maliyet kalemlerine de Tablo-3’te ayrica yer verilmistir. Santralin ulusal sebekeye baglantisini
saglayacak olan Engil TM’ye kadar olan 3 km’lik mesafedeki enerji nakil hattinin (ENH) Elektrik
Piyasas1 Baglant1 ve Sistem Kullanim Yonetmeligi kapsaminda dagitim sirketi Vangolii Elektrik
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Dagitim A.S. tarafindan yapilacagi ve sirket tarafindan sadece baglanti ve sistem kullanim bedeli
Odenecegi varsayilmis, bu nedenle baglanti hatt1 tesisi diger yatirim maliyetleri arasinda sayilmamistir.

Tablo 3. Diger ilk yatirim maliyet unsurlari

Maliyet Unsuru Tutar (ABD Dolar1)

Proje ve fizibilite raporu hazirlama 2,000
Santral sahasina ve santral i¢i ulagim yollarinin insasi, ingaat,

. : ; . 10,000
nakliye, montaj ve kurulum maliyetleri
Sirket kurulum maliyeti 4,000
Idari bina ve sosyal alan insasi 5,000
Idari siireglerle ilgili masraflar (lisans alma bedeli, proje onay 3.000
ve kabul iglemleri, imar ve CED karar1) !
Toplam 24,000

[lk yatirim maliyetlerinin yani sira, santralin isletiminde yatirimin ekonomik émrii boyunca her
yil tekrar eden isletme ve bakim masraflar1 olusmaktadir. Bu maliyet unsurlarina iliskin agiklamalar ile
tutarlar1 Tablo 4’te gosterilmistir. S6z konusu maliyetlerin, yillik enflasyon orani ile kurdaki degismeleri
dengeleyecek sekilde her yi1l %3 oraninda artacagi varsayilmustir.

Tablo 4. Yillik isletme ve bakim maliyet unsurlari
Maliyet Unsuru Aciklama Tutar (ABD Dolar1)

Santral Van ilinde kurulacagi i¢in kis
mevsiminde yogun kar ve tozlanma
yasanabilecek, giivenlik/ariza durumlari
Yillik iscilik giderleri icin daha fazla giivenlik personeli 10,000 (1. yal maliyeti)
calistirilmasi gerekebilecektir. Bu
baglamda en az 2 mithendis ve 3 teknik
eleman istihdam edilecegi varsayilmistir.
Santralde ariza ve fazla miktarda verim
Isletme, bakim ve onarim diisimii yasanmamasi i¢in her yil bakim
giderleri ve onarim yapilacag diistiniilerek yillik
maliyet olarak hesaplanmustir.

Yangin, hirsizlik, dogal afetler, teror,
kotii niyetli hareketler, elektronik cihaz
ve makine kirllmasina bagli kar

GES sigorta bedeli kayiplarini 6nlemek amaciyla 4,000 (1. yil maliyeti)
santrallerde “all risk ingaat sigortas1”
yapilmasi zorunludur. Bu maliyet kalemi
de yillik olarak hesaplanmistir.

EPDK tarafindan yayimlanan 2021 y1li
1. ceyrek tarife tablosuna gore tireticiler
i¢in veris yoniinde tek terimli dagitim
tarifesi 2.722 ke/kWh’dir [30]. Bir yillik 5,351 (1. yil maliyeti)
O6denmesi gereken bedel, 1. yil elektrik
iiretim miktarina gore hesaplanmistir.
Tarifelerdeki yillik artis1 enflasyon
oraninin dengeleyecegi varsayillmistir.
Sirketin santralin igletiminden ve elektrik
Ticari, teknik ve sirket faaliyetine | {iretim faaliyetinden kaynakli ¢esitli
bagli islem maliyetleri ticari ve teknik maliyetlerini
kapsamaktadir.

Beklenmedik durumlara bagli santral
isletiminde y1llik ilave maliyetler
olusabilecegi kabul edilerek bu baslik
altinda degerlendirilmistir.

1. Y1l Toplam 28,851 (1. yil maliyeti)

5,000 (1. yil maliyeti)

Dagitim sistem kullanim bedeli

2,000 (1. y1l maliyeti)

Diger giderler 2,500 (1. y1l maliyeti)
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2.4. Finansal analizde kullanilan yontemler

Projelerin finansal agidan degerlendirilmesi ve yatirim kararinin alinmasinda yararlanilan statik (paranin
zaman degerini dikkate almayan) ve dinamik (paranin zaman degerini dikkate alan) yontemler
mevcuttur [31]. Bu calismada statik yontemlerden geri ddeme siiresi (GOS) yontemi; dinamik
yontemlerden ise net bugiinkii deger (NBD), i¢ karlilik (verimlilik) orani (IKO) ve fayda/masraf orant
(FMO) yontemleri kullanilarak yatirimin finansal agidan karliligi degerlendirilmistir.

2.4.1. Geri 6deme siiresi yontemi

Bu yonteme gore yatirimin geri 6deme siiresi, yillik net kar tutarlar1 toplaminin ilk yatirim maliyetlerine
esitlendigi ve pozitif net getiri elde edilmeye baslandigi yil olarak hesaplanmaktadir [31]. Yillar
itibartyla toplanan yillik kazang tutarlarimn ilk yatirim maliyetini karsiladigi y1l yatirimin geri 6deme
stiresini gostermektedir.

Bu calismada yillik amortisman payi, giines enerji santralinde kullanilan ekipman verimi yillik
%0.7 oraninda azalacak sekilde hesaplanarak dolayli olarak yillik kazang tutarinda diisiis seklinde
hesaplamaya dahil edilmistir. GES’lerde ortalama 5-7 yillik geri 6deme siireleri normal olarak kabul
edilmekle birlikte 2020 yil1 itibartyla bu siirenin 4 yila kadar indigi goriilmektedir [32].

Yatirim tutart

GOS =

(1)

Yillik ortalama net kar

2.4.2. Net bugiinkii deger yontemi

Paranin zaman degerini dikkate alan bu yonteme gore net bugiinkii deger (NBD), yatirimin ekonomik
omrii boyunca sagladigi kazanglarin bugiinkii degerleri toplamu ile yatirim maliyetlerinin bugiinkii
degerleri toplami arasindaki farki ifade etmekte olup asagidaki formiile gore hesaplanmaktadir [26].

F My
NBD = ¥leo 5 — Zt=0 15t )
Bu formiilde gecen,
t . Yatirim siiresi icerisindeki ilgili takvim yilini,
i : Kabul edilen iskonto oranini,
n : Yatirimin ekonomik omriint,
Ft : t. yildaki kazang tutarini,
M : t. yildaki maliyet tutarimi

gostermektedir. NBD’nin pozitif bir deger olarak hesaplanmasi yatirimin karl oldugunu, negatif olmas1
elde edilen kazanglarin yatirim i¢in katlanilan maliyetleri karsilamadigin1 gostermekte; NBD’nin O
olmasi ise yatirim sonucunda ne kar ne de zarar elde edildigini yani kazanglarin toplam maliyetlere denk
geldigi durumu temsil etmektedir [26]. Bu ¢alismada, yatirimdan beklenen kar payi1 (kabul edilebilir
iskonto orani) %10 olarak alinmustir.

2.4.3. i¢ karhhk (verimlilik) oram yontemi

I¢ karhilik orani, bir yatirimin fayda ve masraf unsurlaria gére hesaplanan net bugiinkii degerini sifira
esitleyen iskonto orani seklinde tanimlanmaktadir. Diger bir deyisle, yatirimin ekonomik émrii boyunca
getirilerinin bugiinkii degerleri toplamini maliyetlerinin buglinkii degerleri toplamina esitleyen iskonto
oramdir [26]. I¢ karhlik orani, net bugiinkii deger yonteminde belirtilen formiil ve kisaltmalar
dogrultusunda asagidaki formiile gore hesaplanmaktadir.

n B _yn _M
£=0 (14t T AE=0 (144)t 3)
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Burada iskonto orani (i) yerine fayda ve masraflarin bugilinkii degerlerini esitleyen i¢ karlilik
oranint temsil eden “r” kullanilir ve faydalarin bugiinkii degerini masraflarin bugiinkii degerine
esitleyecek sekilde deneme yanilma yoluyla bulunur [31]. Hesaplanan ig¢ karlilik oranindan daha yiiksek
orandaki iskonto oranlarmnda yatirimin NBD’si negatife donerken daha diisiik iskonto oranlarmda
yatirimin NBD’si artmakta yani yatirrm daha karli hale gelmektedir. Bu baglamda, IKO’nun yatirime1
tarafindan kabul edilebilir iskonto oranindan daha yiiksek ¢ikmasi durumunda yatirim karar1 verilmesi
uygun olup tam tersi durumda ise yatirim karli olmayacagindan yatirim kararmin reddedilmesi
gerekmektedir.

2.4.4. Fayda/Masraf oram yontemi

Bu yontemde fayda/masraf oran1 (FMO), yatirimin ekonomik émrii boyunca getiri tutarlarimin bugiinki
degerleri toplaminin yatirim maliyetlerinin bugiinkii degerleri toplamina bdliinmesi suretiyle asagida
verilen formiile gore hesaplanir [31].

Yo
_ 20a+
FMO = P 4
t=0(14i)n

Fayda/masraf oraninin 1’den biiylik veya 1’den kii¢iik olmasi durumlarina gore degerlendirme
yapilir. FMO 1°den biyiik ise yatirnm karli olarak goriilmekte, 1’den kiigiikse yatirim kararinin
reddedilmesi gerekmektedir. FMO’nun 1’¢ esit ¢ikmas1 durumu yatirimin ekonomik émrii boyunca ne
kar ne zarar getirecegini yani toplam kazanglarin toplam maliyetlere denk gelecegini gdstermektedir.
Yatirimet, kabul edilebilir iskonto oram esas alinarak hesaplanan FMO’ya gore yatirimi gerceklestirme
veya gerceklestirmeme karar verir.

2.4.5. Yatirnmin 6z sermaye veya kredi ile yapilmasi

Gliniimiizde yenilenebilir enerji yatirimlar: tamamen 6z sermaye ile yapilabilecegi gibi kismi veya
tamamen kredi ile de yapilabilmektedir. Dolayisiyla bu ¢alismada, yatirimin tamamen 6z sermaye ile
veya tamamen kredi ile karsilandigi iki farkli durum i¢in GES yatiriminin yukarida belirtilen yontemlere
gore finansal analizi yapilarak sonuglar karsilastirilmistir.

[lk yatirrm maliyetlerinin 6z sermaye ile karsilanmasi halinde, y1llik isletme ve bakim masraflart
haricindeki ilk yatirnm maliyetleri yatirimin basinda harcanmaktadir. Yatirnmin kredi ile yapilacak
olmasi halinde ise hesaplanan ilk yatirim maliyeti tutarinin, Tiirkiye Siirdiiriilebilir Enerji Finansman
Programmin (TurSEFF) yenilenebilir enerji kredisi programi kapsaminda 1 MW GES yatirimi i¢in 10
yul siireli y1llik %5 faiz oraniyla alinan kredi ile karsilanacagi kabul edilmistir [26, 33]. 10 yil siireli
alinacak kredinin y1llik esit tutardaki geri 6deme miktar1 asagidaki formiile gére hesaplanmistir [26].

_ A+ x i
P=Ax A+)n-1 (5)

Bu formiilde gecen,

: 10 y1l esit taksitle ¢ekilen kredinin geri 6deme taksit tutarini,
: Kredi ¢ekilen ilk yatirim maliyeti tutarim,

: Kredi geri 6deme siiresini,

: Kredi yillik faiz oranini

-5

ifade etmektedir. ilk yatirrm maliyetleri toplami olan 623,054 ABD Dolari tutarinda gekilen
TurSEFF kredisi i¢in yillik geri 6deme taksit tutar1 80,688 ABD Dolar1 olarak hesaplanmistir. Kredi
geri 6deme taksitlerinin yatirimin ilk yili sonunda baslayacagi kabul edilmistir.
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2.5. Finansal analizde yapilan kabuller

Bu calisma kapsaminda, Van ili Edremit ilgesinde yapilmasi planlanan 1 MW lisansli GES yatirimmin
finansal analizinde ve kurulum asamasinda maliyete etki edecek hususlara iligkin yapilan kabuller Tablo
5’te gosterilmistir.

Tablo 5. GES kurulumunda yapilan kabuller
Santralin kurulu giicii 1 MW
Lisanshi iretim, sebekeye OG baradan bagl,
yarigmasiz olarak baglanti bolgesi bazinda tekli
bagvuru (GES Katki Pay1 O6demesi

Santralin faaliyet tiirii

bulunmamaktadir)
Santralin ekonomik 6mrii 25 yil
Santralde kullanilan giines paneli tiirii 400 kWp, 72 hiicreli, monokristal
Yatirimin hurda degeri Dogrudan yatirim (ekipman) maliyetinin %30’u

Santralin gii¢ degerinde (veriminde) yillik %0.7
azalma orani
Finansal analizde kullanilan para birimi ABD Dolari

Net bugiinkii deger

I¢ karlilik oran

Fayda/Masraf orani

Geri 6deme siiresi

Ik 10 y1l: 13.3 ABD Dolar1 cent/kWh

Finansal analizde kullanilan yontemler

Elektrik alim fiyati 11.-25. yil: Son 5 yilin Piyasa Takas Fiyati
ortalamasi olan 4.5 ABD Dolar1 cent/kWh

Degisken maliyetlerin yillik artis orani %3

Iskonto orani %10

TurSEFF Yenilenebilir Enerji Kredisi, 10 yil esit
taksitle geri 6demeli, yillik %5 faiz orant

Santralin kurulacagi arazinin bitisiginden D300
Bitlis-Van karayolu ge¢mektedir, bu bakimdan
gerekli techizatin santrale tagmmasinda ulasimin
Santral sahasina ulasim yollar1 elverisli oldugu ancak karayolunu santral sahasina
baglayan yollarda kii¢iik capli iyilestirme yapilmasi
gerektigi kabul edilmis ve diger ilk yatirim maliyet
unsuru olarak eklenmistir.

Santralin kurulacag arazi giiney cepheye doniik olup
Arazi yapisinin GES kurulumuna uygunlugu | arazi yapisinin GES insasma uygun oldugu ve ilave
maliyet olusturmayacagi kabul edilmistir.

Santralin Engil TM’nin OG barasina baglanacagi ve
baglanti icin insa edilmesi gereken 3 km
uzunlugundaki enerji nakil hattinin Elektrik Piyasasi
Baglanti ve Sistem Kullanim  Yonetmeligi
kapsaminda bolgede gorevli dagitim sirketi Vangolii
Elektrik Dagitim A.S. tarafindan tesis edilecegi,
sirket tarafindan yalnizca baglanti ve sistem
kullanim bedeli 6denecegi varsayillmistir.

Kredi secenegi ve faiz orani

Santralin ulusal elektrik sebekesine baglantisi

3. Bulgular ve Tartiyma

1 MW lisansli ve sebekeye bagli GES yatiriminin 6z sermaye ile yapilmasi durumu ile tamamen kredi
ile yapilmas1 durumlarma iliskin nakit akis diyagramlar sirasiyla Tablo 6 ve Tablo 7°de gosterilmistir.
S6z konusu tablolarda, fayda ve masraf tutarlar1 ABD Dolar1 para birimi cinsinden verilmistir. Nakit
akis cizelgelerinde 0. yil yatirima baslandigr yili temsil etmekte olup 1. yilda elektrik iiretimine
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baslanacagi kabul edilmistir. Tablolarda verilen tutarlar, 25 yil olarak belirlenen GES yatirimimin
ekonomik Omrii boyunca, daha oOnce aciklanan kabuller dogrultusunda yillik elektrik iiretim
miktarindaki azalma, alim garantisinin sona erdigi 10. yildan sonraki elektrik enerjisi satig fiyati, yillik
enflasyon oranindaki artis vb. kabullerine gdre ayr1 ayr1 hesaplanmustir.

Tablo 6. Yatirimin 6z sermaye ile yapilmasi durumunda nakit akis ¢izelgesi

Yillar Faydalar Faydalarin Masraflar Masraflarin
Bugiinkii Bugiinkii Degeri
Degeri
Yilhk | Hurda Arazi | Ekipman Diger Ilk | Isletme ve
kazan¢ | Degeri Bedeli | Maliyetleri Yatirim Bakim
Maliyetleri | Maliyetleri

0 0 54,054 | 545,000 24,000 0 623,054
1 193,507 175,915 28,851 26,228
2 192,152 158,804 29,717 24,559
3 190,807 143,356 30,608 22,996
4 189,472 129,412 31,526 21,533
5 188,145 116,823 32,472 20,163
6 186,828 105,460 33,446 18,880
7 185,520 95,201 34,450 17,678
8 184,222 85,941 35,483 16,553
9 182,932 77,581 36,548 15,500
10 181,652 70,035 37,644 14,513
11 61,031 21,391 38,773 13,590
12 60,604 19,310 39,937 12,725
13 60,179 17,432 41,135 11,915
14 59,758 15,736 42,369 11,157
15 59,340 14,205 43,640 10,447
16 58,924 12,824 44,949 9,782
17 58,512 11,576 46,297 9,160
18 58,102 10,450 47,686 8,577
19 57,696 9,434 49,117 8,031
20 57,292 8,516 50,590 7,520
21 56,891 7,688 52,108 7,041
22 56,493 6,940 53,671 6,593
23 56,097 6,265 55,281 6,174
24 55,704 5,655 56,940 5,781
25 55,315 | 163,500 20,196 58,648 5,413

TOPLAM 2,910,676 1,346,146 623,054 1,051,886 955,563
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Tablo 7. Yatirimin kredi ile yapilmasi durumunda nakit akis gizelgesi

Yillar Faydalar Faydalarin Masraflar Masraflarin
Bugiinkii Bugiinkii
Degeri Degeri
Yilhk | Hurda Arazi | Ekipman | Diger flk Kredi | Isletme ve
kazan¢ | Degeri Bedeli | Maliyetleri | Yatinm | Taksitleri Bakim
Maliyetleri Maliyetleri

0 0 54,054 | 545,000 24,000 0 0 623,054
1 193,507 175,915 80,688 28,851 99,581
2 192,152 158,804 80,688 29,717 91,244
3 190,807 143,356 80,688 30,608 83,619
4 189,472 129,412 80,688 31,526 76,644
5 188,145 116,823 80,688 32,472 70,264
6 186,828 105,460 80,688 33,446 64,426
7 185,520 95,201 80,688 34,450 59,084
8 184,222 85,941 80,688 35,483 54,195
9 182,932 77,581 80,688 36,548 49,719
10 181,652 70,035 80,688 37,644 45,622
11 61,031 21,391 38,773 13,590
12 60,604 19,310 39,937 12,725
13 60,179 17,432 41,135 11,915
14 59,758 15,736 42,369 11,157
15 59,340 14,205 43,640 10,447
16 58,924 12,824 44,949 9,782
17 58,512 11,576 46,297 9,160
18 58,102 10,450 47,686 8,577
19 57,696 9,434 49,117 8,031
20 57,292 8,516 50,590 7,520
21 56,891 7,688 52,108 7,041
22 56,493 6,940 53,671 6,593
23 56,097 6,265 55,281 6,174
24 55,704 5,655 56,940 5,781
25 55,315 | 163,500 | 20,196 58,648 5,413

TOPLAM 2,910,676 1,346,146 806,883 | 1,051,886 | 1,451,358

Her iki senaryoda, yatirimin net bugiinkii degeri faydalarin bugiinkii degerinden masraflarin
bugiinkii degerleri ¢ikartilarak hesaplanmistir. Benzer sekilde, fayda/masraf oranlar1 faydalarin bugiinkii
degerlerinin masraflarin bugiinkii degerlerine boliinmesi suretiyle bulunmustur. Faydalarin bugiinki
degerini masraflarin bugiinkii degerine esitleyen i¢ karlilik oranlar1 ise NBD’si pozitif olan 6z sermaye
senaryosu i¢in Excel programinda iskonto oraninin artirilmasi, NBD’si negatif olan kredi senaryosu
icinse azaltilmasi suretiyle hesaplanmustir.

Yatirimin 6z sermaye veya kredi ile yapilmasi durumlari ig¢in projenin geri 6deme stireleri
hesaplanmis olup Tablo 8’de gosterilmistir. Bu yontem paranin zaman degerini dikkate almayan bir
yaklagimla basit sekilde yillik getiri miktarinin yatirim maliyetlerini karsiladig: yili ifade etmektedir.
Yatirimin 6z sermaye ile yapilmasi durumunda yatirimin 4. senede sermaye maliyetlerini geri 6dedigi
ve pozitif net kar sagladigi goriilmiistir. Yatirimin kredi ile yapilmasi halinde ise geri 6deme siiresi 9
yila ¢ikmaktadir.

Tablo 6 ve Tablo 7°de gosterilen nakit akis ¢izelgelerinden faydalamlarak yatirimin 6z sermaye
veya kredi ile yapilmasi durumlari i¢in net bugiinkii deger, i¢ karlilik oram1 ve fayda/masraf oranlari
hesaplanmis olup elde edilen sonuglara Tablo 9°da yer verilmistir.
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Tablo 8. Yatirimin 6z sermaye veya kredi ile yapilmasi durumunda geri 6deme siireleri

Oz Sermaye ile Yatirimin Geri Odeme Siiresi Kredi ile Yatirrmin Geri Odeme Siiresi
Yillar Fayda Masraf Net Kér Yillar Fayda Masraf Net Kar
0 623.054 -623.054 0 623.054 -623.054
1 193.507 28.851 -458.398 1 193.507 109.539 -539.087
2 192.152 29.717 -295.962 2 192.152 110.405 -457.339
3 190.807 30.608 -135.763 3 190.807 111.296 -377.828
4 189.472 31.526 22.182 4 189.472 112.215 -300.571
5 188.145 32.472 177.855 5 188.145 113.160 -225.586
6 186.828 33.446 331.237 6 186.828 114.135 -152.893
7 185.520 34.450 482.308 7 185.520 115.138 -82.510
8 184.222 35.483 631.047 8 184.222 116.171 -14.460
9 182.932 36.548 777.431 9 182.932 117.236 51.236
10 181.652 37.644 921.439 10 181.652 118.332 114.556
Tab|9 9. Finansal analiz sonuglari
Yatirnmin Oz Sermaye ile Yapilmasi Yatirimin Kredi ile Yapilmasi
Net Bugiinkii Deger 390,583 ABD Dolar1 -105,212 ABD Dolar1
i¢ Karhhk Oram %22.35 %6.76
Fayda/Masraf Oram 1.409 0.928
Geri Odeme Siiresi 4 Y1l 9 Yil

Tablo 9’da yer verilen finansal analiz sonuglari incelendiginde, Van ili Edremit ilgesinde
yapilmasi planlanan 1 MW lisansli GES yatirimin maliyetlerinin tamamen 6z sermaye ile karsilanmasi
durumunda, yatirimin net bugiinkii degerinin pozitif bir deger oldugu, i¢ karlilik oraninin segilen %210
iskonto (verim) oraninin 2 katindan daha fazla olarak hesaplandigi, bu durumda yatirimdan %22.35
orana kadar kar saglama beklentisi altinda yatirimin kéarh olarak degerlendirilebilecegi, fayda/masraf
oraninin da 1’den biiyiilk bir deger oldugu ve geri 6deme siiresinin 4 yil olarak hesaplandigi
gorlilmektedir. Bu kapsamda, mevcut ilk yatirim maliyetleri, elektrik satis fiyatlari, ekonomik kosullar
ile getiri oranlar1 goz Oniinde bulunduruldugunda s6z konusu GES yatirinminin 6z sermaye ile
yapilmasinin oldukca karlh bir yatirim oldugu sonucuna varilmaktadir.

Ayni yatirimin 10 yil geri 6demeli TurSEFF yenilenebilir enerji kredisi ile yapilmas1 halinde ise
yatirimin net bugiinkii degeri negatif olarak bulunmus, ayn1 zamanda kazang ve maliyetlerin bugiinkii
degerlerini esitleyen i¢ karlilik orani ise kabul edilen %10 iskonto oranindan daha diisiik olacak sekilde
%6.76 olarak hesaplanmistir. Ayrica yatirimin fayda/masraf oram 1’den kii¢lik ve yatirimin geri 6deme
stiresi de 9 yil olarak GES yatirimlari igin giiniimiiz kosullarinda yatirim yapilabilir kabul edilen geri
O0deme stirelerinden daha uzun hesaplanmistir. Bu baglamda, s6z konusu yatirimin beklenen kar payina
gore tamamen kredi ile yapilmasi karl bir yatirim olarak degerlendirilmemektedir. Diger taraftan, 1
MW GES yatirim i¢in gerekli sermaye maliyetinin bir kisminin 6z sermaye ile kalan kisminin ise kredi
ile karsilanmasi da siklikla karsilasilan bir uygulamadir. Yatirimin bu sekilde yapilmasi halinde belirli
bir iskonto oranina kadar yatirim karh sekilde gergeklestirilebilmektedir.

Yatirim kararmin verilmesinde, yatirimcinin kar orani beklentisi ve ekonomik durumu, yatirim
yapilacak bdlge ve arazinin yatirima uygunlugu, ekipman maliyetleri gibi bir¢ok etken bulunmakla
beraber bu ¢aligmada kullamilan finansal analiz yontemlerinin benzer sonuglar verdigi goriilmiistiir.
Dolayisiyla ozellikle yenilenebilir enerjiye dayali yatirnm karar1 verilmesinde, net bugiinkii deger, i¢
karlilik orani, fayda/masraf orami gibi paranin zaman degerini dikkate alan finansal analiz
yontemlerinden etkin bir sekilde faydalanilabilecegi ve yatirim kararinin verilebilmesine esas dogru
sonuglar elde edilebilecegi sdylenebilir.
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4. Sonuc ve Oneriler

Giines enerji santrali yatirimlari, kaynak potansiyelinin yiiksekligi, gérece olarak kurulum kolayhigi ve
isletme-bakim maliyetlerinin diger yenilenebilir enerji kaynaklarma kiyasla daha diisiik seviyelerde
olmasi dolayisiyla lilkemizde ozellikle son bes yil igerisinde biiyiik ivme kazanmis ve iilkemizin
yenilenebilir enerjiye dayali kurulu giiciiniin artigma biiyiik katki saglamistir. Bu artista, lisanssiz liretim
kapsaminda kurulan kiigiik 6lgekli GES yatirimlari en biiyiik paya sahiptir. Ayrica 600 MW baglant1
kapasitesi i¢in yapilan GES o6nlisans yarigmalari kapsamindaki projeler ile dnlimiizdeki siiregte daha da
yayginlasacaglr ongoriilen YEKA modeli kapsamindaki projelerin de énemli bir yere sahip oldugu
vurgulanmalidir. GES kurulumu i¢in tilkemizde yatirimcilar tarafindan olduk¢a yiiksek bir talep
bulunmakta, dolayisiyla yeterli kar getirisi saglayan yatirim agisindan verimli projelerin hayata
gegcirilmesi biliylik 6nem tagimaktadir.

Bu caligmada, yillik giineslenme siiresi bakimindan GES kurulumu igin uygun oldugu
degerlendirilen Van ili Edremit ilgesinde 1 MW kurulu giiciinde lisanslt GES yatirimimin PVGIS ¢evrim
i¢i veri tabani kullanilarak enerji hesaplamalar1 yapilmig, akabinde farkli yontemlere dayali finansal
analizi gerceklestirilerek projenin ekonomik agidan yatirim yapilabilir olup olmadigi incelenmistir.

[lk olarak bolgenin giines enerjisi potansiyeli degerlendirilerek yatirim i¢in Uygun arazi segimi
yapilmig, sonrasinda PVGIS ¢evrim igi veri tabanindan faydalanilarak secilen arazinin koordinat
bilgilerine gore yillik elektrik tiretim miktarlar1 hesaplanmistir. Ayrica piyasa aragtirmalar1 sonucunda
icinde bulundugumuz yila iligkin ekipman ve diger maliyet unsurlar1 belirlenmistir.

Sonraki béliimde yatirimin finansal analizinin yapilmasinda kullanilan geri 6deme siiresi, net
bugiinkii deger, i¢ karlilik oran1 ve fayda/masraf orani yontemlerinin esaslar1 agiklanmis ve yatirimin
finansal analiz ¢aligmasi, ilk yatirim maliyetlerinin 6z sermaye veya TurSEFF yenilenebilir enerji
kredisi ile karsilanmasina iliskin iki farkli senaryo altinda gerceklestirilmistir.

Yapilan finansal degerlendirme neticesinde, yatirimin tamaminin 6z sermaye ile yapilmasi
durumunda; yatirimin net bugiinkii degerinin pozitif oldugu, i¢ karlilik orammin %22.35 oldugu,
fayda/masraf oraninin ise 1.409 oldugu gériilmiis ve yatirimin karl olacag: tespit edilmistir. Ilk yatirim
maliyetlerinin kredi ile kargilanmasi durumunda ise %10 kar getirisi beklentisi altinda yatirimin kabul
edilebilir olmadigi, santralin ekonomik Omrii boyunca kazanglarin maliyetleri karsilamayacagi
sonucuna varilmistir. Bu durumda yatirimin, ancak kar beklentisinin %6.76’dan daha diisiikk oldugu
kosullarda karli hale gelecegi goriilmiistiir.

GES yatirmmimin geri 6deme siiresi ise ilk yatirim maliyetlerinin 6z sermaye ile kargilanmasi
durumunda 4 yil olurken kredi ile karsilanmasi durumunda 9 yil olarak hesaplanmistir. GES yatirimin
saha, cati gibi uygulama farkliliklarma, lisansli veya lisanssiz iiretim kapsaminda yapilip
yapilmamasina, tesisin kurulu giicline veya kuruldugu yere gore geri 6deme siiresi farklilik gostermekle
birlikte GES yatirimu i¢in 4 ila 7 yil arasindaki geri 6deme siireleri giiniimiiz kosullarinda yatirim
yapilabilir olarak nitelendirilmektedir. Bu cergevede, ilk yatirnm maliyetlerinin 6z sermaye ile
karsilanmasi1 halinde geri 6deme siiresinin 4 yil oldugu goriildiigiinden yatirim yapilabilir sayilmakta,
yatirim maliyetlerinin kredi ile karsilanmasi halinde ise 9 yillik geri 6deme siiresi yatirmmin karh
olmayacagini gostermektedir.

Bu calismada elde edilen finansal analiz sonuglari, genel anlamda santralde kullanilan giines
panellerinin teknoloji tiirline, birim ylizeye diisen radyasyon (1s1n1im) miktarina ve panel verimine bagl
yillik elektrik {iretim miktarma, ilk yatirim maliyet tutarlarma ve elektrik satig fiyatina goére biiyiik
oranda degismektedir. Giines enerjisine dayali lisansli tiretim kapsamindaki santraller icin mevcut alim
garantisi fiyat1 olan 13.3 ABD Dolar1 cent/kWh, 30/06/2021 tarihine kadar isletmeye girecek tiretim
tesisleri i¢in isletmeye girig tarihinden itibaren 10 yil stireyle gegerlidir. Diger taraftan, 29/01/2021
tarihli ve 3453 sayili Cumhurbagkan Karar1 ile 01/07/2021 tarihinden 31/12/2025 tarihine kadar
isletmeye girecek giines enerjisine dayal lisansli faaliyette bulunan santraller igin yeni alim garantisi
fiyatinin 32 kurus/kWh (4.32 ABD Dolar1 cent/kWh, 26 Subat 2021 tarihli satis bazli dolar kuru
USD/TRY 7.4 [27] e gore) ile baglayarak iiger aylik donemler halinde giincellenmesine karar verilmistir.
Buna gore, piyasada artan rekabet kosullari ile kurulum maliyetlerindeki diisiise bagh olarak elektrik
alim garantisi fiyatinin da diismesi, yatirimin kazang oranlarmi ve analiz sonuglarmi degistirebilecek,
dolayisiyla yatirim kararlarini biiyiik oranda etkileyebilecektir. Buradan hareketle, yasanan teknolojik
geligsmelerin, piyasa kosullarmin ve arz-talep dengesinin yatirim karar1 almmasinda biiyliik onemi
oldugunu vurgulamakta fayda vardir.
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Yapilan bu ¢caligmanin, giines enerji potansiyelinin yiiksek oldugu Van ilinde gerceklestirilmesi
planlanan 1 MW lisansli GES yatiriminin ekonomik agidan karl olup olmadigmin giiniimiiz ekonomik
kosullar1 altinda incelenmesiyle, farkl illerde ve farkli uygulamalar kapsaminda yapilacak GES yatirim
analizi galismalariyla karsilagtirma imkani sunacagi ve ¢esitli simiilasyon programlari ile yapilabilecek
GES yatirim degerlendirmelerine katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Yazarlarin Katkisi

Calismada tiim katki sorumlu yazara aittir.

Cikar Catismas1 Beyam

Calismaya dair herhangi bir ¢ikar ¢atigmasi bulunmamaktadir.
Arastirma ve Yayin Etigi Beyam

Yapilan ¢aligmada arastirma ve yayin etigine uyulmustur.
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