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проектов аэс  
на мировом рынке

Длительная стагнация ядер-
ной энергетики, вызван-
ная авариями на АЭС Три-

Майл-Айленд (США, 1979 г.) и Чер-
нобыльской (СССР, 1986 г.), завер-
шилась в 2000 г., когда президент 
России на Саммите тысячелетия 
в ООН призвал объединить уси-
лия стран в деле создания иннова-
ционных ядерно-энергетических 
технологий, чтобы обеспечить 
энергетическую безопасность, 
снизить риски ядерного распро-
странения и решить проблему ра-
диоактивных отходов. 

В «Белой книге ядерной энер-
гетики», опубликованной в Рос-

сии в 2001 г. [1], изложены прин
ципы трансформации совре-
менной ядерной энергетики 
в крупномасштабную конкурен-
тоспособную энерготехнологию. 
Содержащиеся в ней идеи легли 
в основу крупного международ-
ного проекта по инновационным 
ядерным реакторам и их топлив-
ным циклам INPRO (International 
Project on Innovation Nuclear 
Reactors and Fuel Cycles), развива-
емого с марта 2001 г. под эгидой 
МАГАТЭ [2]. 

По инициативе США в янва-
ре 2000 г. стартовала программа 
Generation-IV («Поколение-4»), 

нацеленная на разработку ново-
го поколения ядерно-энергети-
ческих систем — реакторов 4-го 
поколения и топливных циклов 
(от добычи урана до захороне-
ния отходов), коммерциализа-
ция которых может начаться не 
позднее 2030 г. [2]. Эта программа 
вскоре была развита в полномас-
штабный международный проект 
GIF-IV (Generation-IV International 
Forum). Рядом стран было объяв-
лено о широкомасштабном раз-
витии ядерной энергетики. По
явилось словосочетание «ядер-
ный ренессанс». 

В настоящее время в 30 стра-
нах эксплуатируются 440 ядер-
ных реакторов общей электриче
ской мощностью 376 ГВт. Толь-
ко в США работают 104 реак-
тора. АЭС вырабатывают почти 
16% мировой электроэнергии 
(в 10 странах — от 40 до 80%). 
В ближайшие 15 лет могут всту-
пить в строй до 150 ядерных бло-
ков, из них от 40 до 80 — в Азии, 
причем 15 реакторов уже строят-
ся. При этом доля ядерной энер-
гетики в мировом энергобалан-
се может повыситься до 30%. По 
оценкам экспертов, объем рынка 
ядерной энергетики к 2025 г. мо
жет достичь 100–300 млрд долл. 
В связи с этим возникает конку-
ренция между странами — про-
изводителями ядерных реакто-
ров. Перед компаниями, зани-
мающимися сооружением АЭС, 
стоит задача — обеспечить пол-
ное соответствие современных 
АЭС международным требовани-
ям к безопасности ядерных реак-
торов. Сегодня требования тако-
вы: вероятность аварий с разру-
шением активной зоны на новых 
станциях не должна быть более 
1 раза в 100 тыс. лет на 1 реактор 
(вероятность 10-5 1/реактор∙год), 
а вероятность крупных аварий 
с выбросами радиоактивности за 
пределы АЭС не должна превы-
шать 1 раза в 1 млн лет на реак-
тор (10-6 1/реактор∙год). 

На рынке ядерной энергети-
ки в настоящее время фигуриру-
ет около 10 современных проек-
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Динамика чистого дисконтированного дохода

тов реакторов новейших поко-
лений «3» и «3+» [1, 2]. Возникает 
необходимость оценки конку-
рентоспособности проектов ре-
акторов для их строительства 
в разных странах. Поиску анали-
тического решения данной зада-
чи и посвящена настоящая статья. 
Далее рассматриваются сущест-
вующие подходы к оценке конку-
рентоспособности энерготехно-
логий. 

Рекомендации UNIDO  
по оценке 
эффективности 
инвестиционных 
проектов
Согласно международной мето
дологии UNIDO, для сравнения 
различных проектов, предназна-
ченных для получения дохода 
(продукта), чаще всего использу-
ются три критерия [3, 4]: чистый 
дисконтированный доход (ЧДД, 
или в оригинале Net Present Value, 
NPV); внутренняя норма доход-
ности (ВНД, или Internal Rate of 
Return, IRR); дисконтированный 
период окупаемости (Discounted 
Payback Period, DPB). 

Чистый дисконтированный 
доход (накопленный дисконти-
рованный эффект, прибыль) — 
приведенная стоимость будущих 
денежных потоков инвестицион-
ного проекта (нарастающим ито-
гом) за вычетом инвестиций, рас-
считанная путем суммирования 
ежегодных доходов и расходов 
с учетом дисконтирования: 

	 	 (1)

где Rt — поток предполагаемых 
доходов (руб., или долл., или др.) 
в году t;
Сt — поток издержек инвестиро-
вания (предполагаемых затрат, 
руб. или долл.) за год t;
d — ставка дисконтирования (дис-
контирование — определение те-
кущей стоимости будущих денег); 
обычно в расчетах применяют  
d = 0 – 10%;
ТB — дата дисконтирования (дата 
проведения расчетов, год); обыч-
но это начало проекта, t = 1;

ТL — окончание экономического 
срока службы (горизонт планиро-
вания), год.

Вклад в NPV отдаленных от насто-
ящего момента расходов и дохо-
дов вследствие дисконтирования 
относительно меньше. Величи-
на ставки дисконтирования отно-

сится к числу дискутируемых па-
раметров. В работах [4, 5] разви-
вается идея о взаимосвязи ставки 
дисконтирования с моральным 
износом оборудования и, следо-
вательно, с темпами научно-тех-
нического прогресса, обеспечи-
вающего компенсацию мораль-
ного износа.

Схематично результирующий де-
нежный поток как функция време-
ни для некоторого проекта пока-
зан на рис. 1. При прочих равных 
условиях предпочтительными яв-
ляются инвестиции с наиболь-
шим чистым дисконтированным 
доходом. При положительном 
значении NPV считается, что дан-
ное вложение капитала является 
эффективным.

Внутренняя норма доходнос-
ти (IRR) — это такая ставка дискон-
тирования, при которой суммар-
ный чистый дисконтированный 
доход от осуществляемых инвес-
тиций равен суммарной приведен-
ной стоимости этих инвестиций. 
Другими словами, при d = IRR ве-
личина NPV = 0. Внутренняя норма 

доходности определяет макси-
мальную стоимость привлекаемо-
го капитала, при которой инвести-
ционный проект остается выгод-
ным. Значение IRR можно опреде-
лить из следующего уравнения:

	 	 (2)

При дисконте d > IRR эффект про-
екта отрицателен (NPV < 0), при 
меньших ставках дисконтирова-
ния эффект положителен. Иначе 
говоря, инвестиционные проек-
ты, у которых IRR > d, имеют поло-
жительный чистый дисконтиро-
ванный доход. При расчете пока-
зателя IRR предполагается полная 
капитализация всех получаемых 
доходов. Это означает, что все ге-
нерируемые денежные средства 
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В 2000 г. рядом стран было объявлено 
о широкомасштабном развитии 
ядерной энергетики. Появилось 
словосочетание «ядерный ренессанс». 
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(например, при работе АЭС) на-
правляются на покрытие текущих 
платежей либо реинвестируются 
с доходностью, равной IRR. Счита-
ется, что чем больше положитель-
ная разница IRR — d, тем устойчи-
вее данный проект.

Дисконтированный период оку- 
паемости (Discounted Payback,  
Period DPB) — время, требуемое для 
покрытия инвестиций за счет чис-
того денежного потока, генериру-
емого инвестициями. Этот крите-
рий определяется последователь-
ным расчетом NPV для каждого пе-
риода проекта. Точка, в которой 
NPV станет положительным, будет 
являться точкой окупаемости. Пе-
риод окупаемости капиталовложе-
ний Т определяется уравнением:

	 	 (3)

где ТB — дата, с которой следуют 
затраты. В соответствии с этим 
критерием наилучшими являют-
ся инвестиции, которые имеют 
короткий период возврата.

По мнению авторов работы [6], 
критерии UNIDO являются кри-
териями коммерческой эффек-
тивности, т.е. отражают интерес 
инвестора, направленный на до-
стижение максимальной прибы-
ли в наиболее короткие сроки. 
В качестве наиболее естествен-
ной альтернативы техническому 
проекту частный инвестор обыч-
но рассматривает вложения своих 
средств в банк под определенный 
процент. Именно из этих сообра-
жений он обычно устанавливает 
норму дисконтирования.

Методика МАГАТЭ 
оценки приведенной 
стоимости 
электроэнергии АЭС
Данный метод рекомендован 
МАГАТЭ для выбора поставщи-
ка при анализе различных пред-
ложений по строительству АЭС 
и изложен в Техническом докла-
де МАГАТЭ [7]. Приведенная стои
мость электроэнергии (Levelized 
Discounted Electricity Generation 
Costs, LDEGC) Сlev — это тариф 

(евро/кВт·ч), который следу-
ет взыскивать за каждую едини-
цу электроэнергии, чтобы полно-
стью возместить расходы, возни-
кающие на всем жизненном цикле 
АЭС, с учетом временной стоимос-
ти денег. По существу эта методи-
ка конкретизирует методологию 
UNIDO применительно к элект-
роэнергетической установке, но 
ориентируется на интересы пот-
ребителя электроэнергии. При-
веденная стоимость электроэнер-
гии Сlev рассчитывается из следу-
ющих условий: сумма дисконти-
рованных доходов от продажи 
электроэнергии равна сумме дис-
контированных расходов на 
строительство и эксплуатацию 
АЭС. Иначе говоря:

	 	 (4) 

где Сt — затраты в текущем году t 
(евро);
Et — электроэнергия, произведен-
ная за год t (кВт∙ч);
d — ставка дисконтирования;
ТB — дата, на которую проводится 
дисконтирование;

Т0 — дата начала коммерческой 
выработки электроэнергии;
ТЕ — дата окончания вывода из 
эксплуатации.

Электроэнергию, произведен-
ную за год t, обычно выражают 
через установленную электри-
ческую мощность реактора WЕ 
и коэффициент использования 
установленной мощности КИУМt: 
Et = 8760WЕ ∙ КИУМt. Здесь 8760 — 
полное число часов в году.

Приведенную стоимость элект-
роэнергии принято определять 
в виде трех слагаемых, соответст
вующих трем основным компо-
нентам затрат Ct:

общие инвестиции и связанные 
с ними расходы (Investment);

затраты на ядерный топливный 
цикл (Fuel);

эксплуатационные затраты и за-
траты на техническое обслужива-
ние (O&M).

С другой стороны, около трети 
стоимости современных АЭС со-
ставляет сооружение различных 

•

•

•
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систем безопасности. В период 
эксплуатации АЭС необходимо 
учесть в O M ряд затрат, кото- 
рые не учитываются в других 
видах производства электро- 
энергии:

затраты по выводу АЭС из экс-
плуатации;

затраты по хранению отрабо-
тавшего ядерного топлива и об-
ращению с ним.

В общем виде приведенную стои-
мость электроэнергии Сlev можно 
выразить суммой трех слагаемых:

где PW — приведенные значения 
величин, указанных в скобках; 

  
—

 
электроэнергия, вырабатывае-
мая за весь период эксплуатации 
(все величины с учетом дискон-
та). Предпочтителен тот проект, 
для которого значение Сlev мини-
мально.

Критерий МАГАТЭ, определяемый 
как тариф безубыточности, в от-
личие от критериев UNIDO оце-
нивает общественную эффектив-
ность проекта, т.к. ориентирован 
на потребителя, заинтересован-
ного в снижении тарифа на элек-
троэнергию. 

Конкурентоспособность 
энерготехнологий 
в условиях 
экономической 
динамики
Рассмотренные выше методи-
ки можно назвать статическими, 
поскольку они позволяют оце-
нить (сравнить) различные проек-
ты в данный момент времени без 
учета необходимых темпов раз-
вития энергетики и естественно-
го выбытия мощностей. Так, если 
задан темп роста производства 
электроэнергии в стране (с уче-
том роста потребности в ней), 
приоритетными могут стать энер-

•

•

готехнологии, требующие в усло-
виях ограниченных ресурсов ми-
нимума капитальных затрат и сро-
ков окупаемости [4, 5]. 

Еще один важный экономический 
эффект, не учитываемый выше
приведенными методами, связан 
с «эффектом замещения топли-
ва». Сравниваемые проекты энер-
гетических технологий часто бы-
вают альтернативными, т.е. выбор 

одного из них исключает реали-
зацию другого. Пусть, например, 
из двух проектов электрогенера-
ции — АЭС и ТЭС на газе — выб
ран проект АЭС. В этом случае 
ядерное топливо замещает газ 
и у собственника (государства) 
высвобождается масса газа, кото-
рый может быть продан по дру-
гой цене, например, на экспорт. 
В этих условиях прибыль соб
ственника складывается из чис-
того дисконтированного дохода 
проекта АЭС и дохода от прода-
жи газа, обладающего ценностью 
невозобновляемого минерально-
го сырья [6]. 

В контексте принятия решений 
важную роль играет фактор не-
определенности исходной ин-
формации и переменных эконо-
мической задачи, что неизбежно 
приводит как к экономическим 
рискам, так и к рискам принятия 
ошибочных решений при выборе 
альтернативных проектов и про-
грамм. Вышеприведенные мето-
дики не предоставляют способов 
оценки рисков. В НИЯУ МИФИ 
разрабатываются методики рас-
чета вышеприведенных критери-
ев методом Монте-Карло с учетом 
статистического разброса исход-
ной информации.

Методика ЦНИИАТОМИНФОРМ. 
В работе [6] обстоятельно изложе-
на новая методика оценки эконо-
мической эффективности энерго-
технологий и сопутствующих прог

нозированию развития энергети-
ки экономических рисков. Авторы 
претендуют на разработку сис-
темной модели развития ядерной 
энергетики Energy-Invest, включа-
ющей три блока программ. Про-
грамма Interval-Invest предназна-
чена для оценки экономических 
рисков и эффективности про-
ектов при неточности технико-
экономических прогнозов и не- 
определенности исходных дан-

ных. В программе используются 
экономические критерии, приве-
денные выше (1–5), с учетом неоп-
ределенностей исходных данных 
по интервально-вероятностному 
подходу. Программа Comparison-
Invest позволяет сравнивать раз-
ные проекты на всем их жизнен-
ном цикле при разных финансо-
вых схемах вложений и затрат. 
Программа Program-Invest пред-
назначена для проведения много-
вариантных расчетов по обосно-
ванию инвестиционной програм-
мы развития ядерной энергетики 
с учетом замещения углеводород-
ного топлива. Там же (гл. 10) при-
ведены результаты вариантных 
расчетов и программ конкурент-
ного развития ядерной энергети-
ки в сравнении с тепловой энер-
гетикой. 

Авторы [6] считают наиболее при-
влекательной концепцию устой-
чивого развития, ориентирован-
ную на интересы нынешнего и бу-
дущих поколений, что отражено 
в методологиях проекта МАГАТЭ 
INPRO и программы GIF-IV [2]. 
В настоящее время эта концеп-
ция находится на начальной ста-
дии трансформации из исследо-
вательской в практическую.

Расчеты показателей 
экономической 
эффективности 
проектов АЭС
Для сравнения экономических па-
раметров реакторов разного типа 

В ближайшие 15 лет доля ядерной 
энергетики в мировом энергобалансе 
может повыситься до 30 процентов.
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была написана программа в среде 
Microsoft Excel, позволяющая про-
изводить оценку конкурентоспо-
собности АЭС как на основе мето-
дик UNIDO, так и на основе приве-
денной стоимости электроэнер-
гии (МАГАТЭ). Выбор и оценка 
исходных данных является одной 
из наиболее важных задач данно-
го расчета. 

Оценка конкурентоспособности 
проектов строительства АЭС была 
рассмотрена на примере Вьетна-
ма — одного из государств Азии, 
планирующих развитие ядерной 
энергетики. После принятия во 
Вьетнаме закона о ядерной энер-
гии, вступившего в силу 1 янва-
ря 2009 г., ряд стран подписали 
с Вьетнамом договор о ядерном 
взаимодействии. Среди компаний, 
заявивших о своем желании уча
ствовать в тендере на строитель
ство АЭС, высокотехнологичные 
транснациональные компании 
AREVA (Франция), Westinghouse-
Toshiba (США–Япония), General 
Electric (США), KEPCO (Южная 
Корея), «Атомстройэкспорт» (Рос-
сия). Разрабатываемые этими ком-
паниями реакторы имеют техни-
ко-экономические характеристи-
ки, приведенные в табл. 1. 

Реактор АР-1000 (Westinghouse 
Advanced Passive) электрической 
мощностью 1000–1150 МВт от-
носится к классу реакторов но-

акторы будут экспортироваться 
в Объединенные Арабские Эми-
раты, где APR-1400 выиграл тен-
дер в соревновании с европей-
ским реактором EPR, который 
представляла компания AREVA. 

Наконец, кипящий реактор 
SWR-1000, он же KERENA, электри-
ческой мощностью до 1200 МВт, 
разработанный партнерами из 
Франции, Германии, Швейцарии, 
Нидерландов, Финляндии и от-
носящийся к поколению «3+». Де-
кларируется, что блоки с KERENA, 
благодаря их простоте, можно 
будет строить за два года. 

Российские проекты отличаются 
наличием ранее нигде не встре-
чавшихся инновационных тех-
нологий: это вышеупомянутая ло-
вушка расплава активной зоны 
реактора на случай запроектной 
аварии; полностью цифровая 
система контроля и управления, 
включая системы безопасности 
АЭС; двойная защитная оболоч-
ка над зданием реактора; главные 
циркуляционные насосы на водя-
ной смазке; не имеющий аналогов 
комплекс диагностики состояния 
основного оборудования и метал-
ла АЭС, способность энергоблока 
АЭС работать в режиме суточного 
регулирования нагрузки и многое 
другое [13]. 

Как следует из табл. 1 и рис. 2, ка-
питальные затраты на строитель-
ство одного реактора в Азиатском 
регионе варьируют примерно от 
1,5 до 2,9 млрд евро, а сроки строи
тельства — от 5 до 6 лет. Рекорд-
ные сроки строительства реали-
зованы в Японии — 3 года.

вейшего поколения «3+» с водой 
под давлением, как и отечествен-
ные «водо-водяные реакторы» 
ВВЭР-1200. Для снижения капи-
тальных затрат реактор АР-1000 
сделан двухпетлевым (два паро-
генератора на реактор), тогда как 
отечественные реакторы — четы-
рехпетлевые (4 парогенератора 
на реактор). Трехпетлевой реак-

тор CPR-1000 (Chinese Pressurized 
Reactor), разработанный в Китае 
на основе модернизации ранее 
построенного в КНР французско-
го реактора с водой под давлени-
ем, относят к поколению «2+». 

Южная Корея предлагает про-
ект мощного реактора APR-1400 
(Advanced Pressurised Reactor), 
ставший эволюционным развити-
ем их реактора OPR-1000 и моде-
ли CE System 80+, которую фирма 
Westinghouse не выпустила в про-
дажу. Разработчики APR-1400 ут-
верждают, что реактор отвечает 
современным требованиям бе-
зопасности, в частности может 
выдержать землетрясение силой 
7 баллов по шкале Рихтера. Тем не 
менее некоторые западные ком-
пании относят этот реактор к по-
колению «2+», поскольку у корей-
ского реактора APR-1400 отсутст
вует двойная защитная оболочка 
и нет ловушки расплава (на слу-
чай аварийного расплавления ак-
тивной зоны). Именно такие ре-

Вероятность аварий с разрушением 
активной зоны на новых АЭС 
не должна быть более 1 раза 
в 100 тыс. лет на реактор. 

Объясняясь в середине января 2010 г. перед французскими парламентариями в связи с поражением на тендере в ОАЭ, ру-

ководитель французской группы AREVA Анн Ловержон отметила, что реакторный рынок в будущем разделится на две части: 

первая — высокотехнологичные и с высокой безопасностью реакторы для развитых стран, вторая — менее безопасные ре-

акторы для развивающихся государств. Наиболее строгие требования по безопасности реакторов приняты в США и Европе. 

В Европе построить корейский реактор, по ее мнению, будет невозможно. Если во Франции свой проигрыш на тендере пред-

почитают объяснять «повышенной безопасностью» реактора EPR, сделавшей его слишком дорогим для третьего мира, то за 

океаном и в ОАЭ этот факт объясняют тем, что залогом успеха корейцев стала их способность строить надежные реакторные 

блоки строго в срок [14].
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Расчет затрат на топливо произ
водился исходя из ежегодной по
требности в обогащенном уране 
с учетом цен на закупку природ-
ного урана (U3O8), его конвер-
сии, обогащения, фабрикации 
твэлов и тепловыделяющих сбо-
рок (ТВС), а также транспорти-
ровки, переработки и захороне-
ния ОЯТ (табл. 2). Промежуточ-
ное хранение топлива на станции 
(до и после загрузки в активную 
зону) учитывается в расходах на 
эксплуатацию и обслуживание. 

Ключевыми факторами для нача-
ла реализации проекта сооруже-
ния АЭС являются поиск инвес-
тора и разработка стратегии фи-
нансирования. В данной работе 
рассматриваются типичные ва-
рианты с государственным кре-
дитованием поставщиком части 
капитальных затрат или на ус-
ловиях частно-государственно-
го партнерства в государстве-за-
казчике (табл. 3). Государство-
заказчик со своей стороны обес-
печивает предоставление займов 
под проект и привлечение акцио-
нерного капитала, отводит землю 
под строительство, гарантиру-
ет в той или иной форме сбыт 
электроэнергии. Ставка дискон-

Таблица 1

Данные по проектам АЭС в пересчете на 1 блок [8–12]

 Тип реактора
Параметр

Реакторы с водой под давлением Кипящий 
реактор

CPR-1000 AP-1000 OPR-1000 ВВЭР-1000 ВВЭР-1200 SWR-1000

Электрическая мощность (нетто), МВт 1000 1100 950 1000 1120 1250

Капитальные затраты, 
млн евро/кВт 1487 2897 2238 2425 2165 1610

Сроки строительства, мес. 72 59 60 72 70 69

Распределение кап. затрат 
по годам строительства, %

10/15/20/
25/20/10

10/15/20/
35/20

10/15/20/
35/20

10/15/20/
25/20/10

10/15/20/
25/20/10

10/15/20/
25/20/10

Коммерческий срок эксплуатации, лет 40 40 30 40 40 40

Затраты на эксплуатацию и обслуживание, 
млн евро/год 51 71 68 64 67 82

Потребность в уране:
первая загрузка, т
ежегодная, т

128
20,8

93,6
26,8

75,8
22,5

70,9
20,7

83
19,7

137
24,7

Обогащение топлива:
первая загрузка, %
стационарная перегрузка, %

4,45
2,4

4,8
3,4

4,58
2,77

3,93
3,2

4,79
2,8

3,54
2,47

КИУМ, % 78 88 83 86 87 85

Затраты на декомиссию (снятие с эксплуа-
тации), млн евро 360 396 342 360 403 588

Рисунок 2

Минимальные и максимальные оценки капитальных затрат для новых ядерных реакторов по регионам  
на 2007–2008 гг., по данным МАГАТЭ
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тирования в расчетах принята 
равной 10%.

В качестве максимального тари-
фа на электроэнергию была вы-
брана величина 56 евро/МВт·ч 
(5,6 евроцента на 1 кВт∙ч), уста-

новленная как средняя оптовая 
цена на электроэнергию во Вьет-
наме. Как следует из рис. 3, приве-
денная нами рассчитанная стои
мость электроэнергии во всех 
рассмотренных вариантах не 
превышает 56 евро/MВт·ч и на-
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ходится в диапазоне 36–51 евро/
МВт·ч. Oсновными конкурента-
ми российских проектов являют-
ся проекты SWR-1000 и CPR-1000. 
Типичная структура трех состав
ляющих стоимости электроэнер-
гии, приведенная на рис. 4, показы-
вает, что около 63% дает капиталь-
ная составляющая, 17% — топлив-
ная и 20% — эксплуатационная. 

Из сравнения структуры приве-
денной стоимости разных проек-
тов можно сделать выводы о пре-

Таблица 2

Цены на производство топлива и обращение с ОЯТ

Показатель Цена, евро/кг Временной лаг, лет Потери, %

Природный уран 92 1 0

Конверсия 7,9 0,92 0,5

Обогащение 126* 0,75 0,1

Фабрикация 260 0,5 1

Утилизация 990 5** –

  * Цена в евро/ЕРР (евро на единицу работы разделения).
** После выгрузки из АЗ.

Таблица 3

Варианты финансирования проекта строительства АЭС

Показатель Вариант 1 Вариант 2 Вариант 3

Государственный кредит поставщика, % 0 50 70

Номинальная ставка кредитования, % 7

Срок погашения кредита, лет 15

Тип погашения кредита Равными платежами

Льготный период, лет 0,5

Период начисления процентов, мес. 6

Период выплат по основной сумме, мес. 6

Капитализация процентов в период строительства, % 50

Период выплат по процентам в ходе строительства, мес. 6

Акционерный капитал, % 50 25 15

Выплата процентов на капитал, % 12

Начало выплат Начало эксплуатации

Заемные средства, % 50 25 + %* 15 + %*

Номинальная ставка кредитования, % 8

Срок погашения кредита, лет 10

Тип погашения кредита Равными платежами

Льготный период, лет 0,5

Период начисления процентов, мес. 6

Период выплат по основной сумме, мес. 6

Капитализация процентов в период строительства, % 100

* Выплата процентов на обслуживание государственного кредита.

имуществах той или иной реак-
торной технологии (рис. 5). Так, 
основным конкурентным пре-
имуществом проекта SWR-1000 
является небольшая топливная 
составляющая и невысокие ка-
питальные затраты (в расчете на 
единицу генерируемой мощнос-
ти), что обусловлено сравнитель-
но большой мощностью блока, 
а недостатком — высокие затра-
ты на эксплуатацию и обслужи-
вание. Низкая конкурентоспо-
собность американского проекта 

AP-1000 обусловлена возросши-
ми в последнее время капиталь-
ными затратами на его строитель-
ство, а также большой топливной 
составляющей, связанной с высо-
ким обогащением используемого 
топлива. 

Наиболее эффективная техноло-
гия использования топлива среди 
рассмотренных проектов приме-
няется в российских реакторах. 
Так, в проекте ВВЭР-1200 топ-
ливная составляющая более чем 
в 1,3 раза ниже, чем у американ
ского проекта AP-1000.

Результаты расчетов чисто-
го дисконтированного дохода 
(NPV, рис. 6) и дисконтирован-
ного периода окупаемости (DPB, 
рис. 7) для проектов из табл. 1 по-
казывают:

1. Поскольку доход АЭС напря-
мую зависит от ее энерговыра-
ботки, что при прочих равных ус-
ловиях дает преимущество мощ-
ным проектам, проект СPR-1000 
(более выгодный с точки зрения 
стоимости электроэнергии) про-
игрывает по NPV более мощному 
ВВЭР-1200 в двух вариантах фи-
нансирования. По той же причи-
не при частном финансирова-
нии (вариант 1) проекты AP-1000 
и ВВЭР-1000 имеют отрицатель-
ный NPV и становятся экономи-
чески нецелесообразными не-
смотря на непревышение задан-
ного тарифа на электроэнергию. 
В остальных рассмотренных ва-
риантах все проекты строитель-
ства АЭС при тарифе на электро-
энергию 56 евро/МВт·ч являются 
экономически выгодными. 

2. Основным конкурентом рос-
сийских проектов по срокам оку-
паемости является кипящий ре-
актор SWR-1000, значение DPB 
которого во всех вариантах рас-
четов меньше, чем у российских 
проектов. Лидерство SWR-1000 
по этому критерию обусловлено 
низкими капитальными затра-
тами и меньшим сроком строи-
тельства. Проект АР-1000 во всех 
вариантах расчетов является наи
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Рисунок 3

Приведенная стоимость электроэнергии при проектном сроке коммерческой эксплуатации реакторов разного типа по трем схемам финансирования,  
представленным в табл. 3
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Рисунок 4

Структура приведенной стоимости электроэнергии, вырабатываемой на АЭС с реактором AР-1000 при финансировании строительства по варианту 2 
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менее эффективным из-за высо-
ких удельных капитальных за-
трат.

Полученные нами оценки сто-
имости электроэнергии близки 
к данным Агентства по ядерной 
энергии (Nuclear Energy Agency, 
NEA) (рис. 8), которое проводи-
ло сравнение разных энерго-
технологий (угольной, газовой, 
ядерной). 

Итак, сформулируем выводы.

1. В работе рассмотрены сущест
вующие подходы и критерии кон-
курентоспособности реакторов 
различного дизайна для строи
тельства АЭС. Критерии UNIDO 
являются критериями коммер-
ческой эффективности, т.е. отра-
жают интерес инвестора, направ-
ленный на достижение макси-
мальной прибыли в наиболее ко-

роткие сроки. Критерий МАГАТЭ, 
определяемый как тариф безубы-
точности производства электро-
энергии, в отличие от критериев 
UNIDO оценивает общественную 
эффективность проекта, т.к. ори-
ентирован на потребителя, заин-
тересованного в снижении тари-
фа на электроэнергию. 

2. Рассмотренные выше методи-
ки можно назвать статическими, 
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Рисунок 5

Структура приведенной стоимости электроэнергии АЭС с реакторами разных типов, евро/МВт∙ч
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поскольку они позволяют оценить 
(сравнить) различные проекты 
в данный момент времени без уче- 
та необходимых темпов развития 
энергетики, естественного выбы-
тия мощностей и энергетических 
ресурсов. Еще один важный эконо-
мический эффект, не учитываемый 
вышеприведенными методами, 
связан с эффектом замещения топ-
лива. Сравниваемые проекты вновь 
вводимых энергетических техно-
логий (угольной, газовой, ядер-
ной) часто бывают альтернатив-
ными, т.е. выбор одного из них ис-
ключает реализацию другого и тем 
самым обеспечивает экономию 
другого энергоресурса, который 
может быть направлен на иные на-
родно-хозяйственные цели с боль-
шим экономическим эффектом. 
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Рисунок 8

Диапазон стоимости электроэнергии (долл/МВт∙ч) для разных энерготехнологий (угольной, газовой  
и ядерной) при ставках дисконтирования 5% и 10%, по данным NEA [15]
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В ряде отечественных организа-
ций, включая НИЯУ МИФИ, дан-
ные эффекты, а также экономиче
ские риски включаются в методи-
ки оценки конкурентоспособнос-
ти реакторов разного дизайна.

3. В этой работе приведены оценки 
критериев конкурентоспособнос-
ти по методикам UNIDO и МАГАТЭ 
шести проектов ядерных реакто-
ров, претендующих на реализа-
цию во Вьетнаме при трех вариан-
тах финансирования строительст
ва АЭС. Во всех случаях выполня-
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ется установленное вьетнамскими 
властями условие непревышения 
максимального тарифа приведен-
ной стоимости электроэнергии. 
При частном финансировании 
проекты AP-1000 и ВВЭР-1000 яв-
ляются экономически нецелесо-
образными. Основными конку-
рентами российских проектов 
строительства АЭС во Вьетнаме яв-
ляются европейский кипящий ре-
актор SWR-1000 и китайский про-
ект реактора с водой под давлени-
ем СPR-1000.	 эс
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Расчет потребности в уране и работе разделения изотопов урана

Количество природного урана, не-
обходимое для производства ядерного 
топлива, находится по формуле:

M = M  ,
	

где Mпр — необходимая масса природ-
ного урана;

Mтопл — масса производимого топ-
лива;

Xтопл — среднее обогащение топли-
ва;

Xотвал — обогащение отвала (в рабо-
те принято 0,3%);

Xпр — обогащение природного урана 
(в работе принято 0,71%).

Количество работ разделения, не-
обходимых для производства топлива 

заданного обогащения, находится по 
формуле [2]:

F = MтоплVтопл + MотвалVотвал – MпрVпр,
где F — количество единиц работы раз-
деления (ЕРР);

Mi — массы соответствующих би-
нарных изотопных смесей;

Vi — потенциал разделения, зави-
сящий только от изотопного состава 
смеси, который равен:

 .

Для каждой производственной ста-
дии учитываются ее временные лаги 
и процент безвозвратных потерь. К мо-
менту закупки топлива стоимости всех 
стадий складываются.


