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Yonetici Ozeti

Enerjinin temini, ticareti, glivenli sekilde nakli ve nihai
kullanicilara  ulastinlmasi  son birka¢ asirdir diinya
glindeminin 6nemli basliklarindan birisi olmustur. Son
yillarda ise enerji sektord, uluslararasi politikalar ve
bolgesel yonelimlerin tayininde oldugu kadar, kiiresel
etkileri olan ekonomik kararlarin alinmasinda ve
uygulanmasinda da 6nemli bir rol oynamaktadir.

Tarim, ulastirma, sanayi, hizmetler dahil olmak (zere
bitilin is kollarini ve sektorleri dogrudan etkileyen, dogasi
itibariyla cok katmanli ve cok boyutlu olan enerji sektord,
bitlin dinyada oldugu gibi (lkemizde de dikkatle
izlenen, degerlendirilen ve tartisilan bir nitelige sahiptir.

Diinya genelinde endustriyel siireclerin yeni ve daha
dijital bir faza evrilmeye hazirlandigi giinimiizde, diger
girdilerden farkli bicimde enerjinin sinai Gretimdeki
onemli roliinde esasli bir degisim beklenmemektedir.
Kezaartanticarete bagliolarak bdlgesel ve ulusal diizeyde
ulasim ve lojistik faaliyetleri tissel bicimde biiylimekte, bu
da enerji ihtiyacindaki yiikselisi tetiklemektedir. Bircok
refah g6stergesi acisindan kiiresel capta ortalama konfor
diizeyinin yiikselmesi ve temel hizmetlerin yayginlasmasi
da enerji talebini artiran bir diger faktordir. Enerji talebi
bu sekilde artarken, s6z konusu talebe cevap verecek
arz kapasitesi de cesitlenerek biyiimekte, birka¢ on
yil 6nce hi¢ giindemde olmayan yepyeni teknolojiler
enerji piyasasinda kendisine alan a¢maktadir. Bitiin
bunlarin dogal bir yansimasi olarak enerji sektériindeki
deger zincirleri karmasiklagmakta, piyasalardaki oyuncu
sayisinin artmasiyla etkilesimler derinlesmektedir.

Turkiye enerji piyasasi da sayillan bu faktorlerle iliskili
ve karsilikli etkilesim icinde bir gelisim gostermektedir.
Dinyada en cok ticareti yapilan mal/hizmetlerden
birisi enerji oldugu icin, Tirkiye'nin enerji patikasi,
hem diinyadaki genel egilimlere paralel bir seyir
izlemekte, hem de kiiresel ve bdlgesel gelismelerden
etkilenmektedir.

Sirekli blylyen talebe kiyasla yerel petrol ve dogal gaz
tretimi cok kisith olan Turkiye, bu dezavantaji bdlgesel
ticaret denklemlerinde aldigi ve almayi planladigi rollerle
dengelemeye calismaktadir. Onemli boru hatlarinin
gecis giizergahinda bulunan Tiirkiye, bolgesel bir ticaret
merkezi olma ydniinde adimlaratmaktadir. Diger yandan,
biiylik oranda kiiresel gelismelere gore belirlenen petrol
ve gaz fiyatlarindaki degisimler, Turkiye enerji piyasalarini
giclli bicimde ve derinden etkilemektedir.

Elektrik sektorii ise, 2000'lerin basinda serbestlestirme
yoniinde atilmaya baglanan adimlarla 6nemli bir
degisim gecirmis, kokli bazi sorunlarla bas edebilmis,

hatini sayili bir derinlik kazanmistir. Bununla birlikte,
piyasa isleyisinde bazi alanlarin iyilestirme ihtiyaci
halen devam etmektedir. Ozellikle “tam rekabetci bir
piyasa insasi” hedefi ile “yerli ve yenilenebilir kaynaklarin
desteklenmesi” hedefi her zaman birbirini tamamlayan
nitelikte sonuglar dogurmayabilmektedir. Bdyle bir
durumda, politika tasarimlarinda bircok faktoriin dikkate
alinmasi zorunlu hale gelmektedir. icinde bulunulan
sartlar itibariyla bu faktorlerin basinda ekonomiklik
gelmektedir.

2018 yilinin ikinci yarnisinda ekonomide yasanan
gelismeler dikkate alindiginda, 2019 yilinda enerji
giindeminin en 6nemli konulardan birinin maliyetler
ve fiyatlar olacag degerlendirilmektedir. Maliyetleri
karsilayacak fiyat olusumlari, enerji piyasalarinin saghkli
islemesi ve enerji aktorlerinin yatirimlarina devam
edebilmeleri icin elzemdir. Bununla birlikte, enerjideki
fiyat artiglan, tiketici enflasyonunu 6nemli bicimde
etkilemektedir ve enflasyonla micadelenin 6nem
kazandigi bir konjonktiirde olasi artislarin etkilerinin
hassasiyetle izlenmesi gerekmektedir. Ayni durum petrol
basta olmak (zere enerji kalemlerindeki vergiler icin de
gecerlidir. Diger yandan, yeni ve devam eden tiim enerji
yatinmlarinda, artan doviz kuru ve faiz maliyeti sebebiyle
uygun finansman bulmanin 2019 yilinda énemli bir
baska baslik olacagi 6ngorilmektedir.






| em—
[ emm—

tid Giris

Bu rapor, TSKB tarafindan belirli donemlerde
hazirlanan ~ Sektérel ~ Gorunim  Calismalari
kapsaminda, yiksek katma degerli bircok sektori
destekleyen ve s6z konusu sektorlerdeki faaliyetleri
birinci dereceden etkileyen enerji sektorinin
dinamiklerine, gelismelerine ve beklentilere dair bir
degerlendirme yapmak amaciyla hazirlanmistir.

Raporda, kiresel enerji dinamikleri ve Turkiye
enerji sektorunun bilesenleri ana bashklar itibariyla
incelenmistir. Turkiye'deki makroekonomik
gelismelerin kisaca ele alindigi ve enerji sektoriiniin
genel bir degerlendirmeye tabi tutuldugu ilk
boélumlerden sonra, sirasiyla elektrik, dogal gaz,
petrol, kdmur ve yenilenebilir enerji alt sektorlerine
yer verilmistir. Calismanin son boéliminde ise,
analiz sonuglari ve bulgular 1s1ginda ulasilan
sonuclar ve kisa donemli beklentiler 6zet bicimde
ifade edilmistir.




' Makroekonomik Gelismeler

Gayrisafi yurt ici hasila (GSYH) 2018 yilinin ikinci
ceyreginde bir onceki yilin ayni ceyregine gore
%5,2 yukselmistir. Boylece yilin ilk ceyredinde
beklentilerin 6tesinde buylimus olan milli gelir
blylime orani ilk yari sonunda %6,2'ye gerilemistir.
Bu donemde iktisadi faaliyetin yavaslayarak ana
egilimine yoneldigi ve kompozisyon bakimindan
dengelendigi goézlenmistir. Uretim  yéniinden
bakildiginda, 2018 yili ikinci c¢eyreginde, tarim
sektori toplam katma degeri %1,5 azalirken, sanayi
sektorii %4,3 ve insaat sektori %0,8 artmistir.
Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetlerinin  toplamindan olusan hizmetler
sektoriinin katma degeri ise %8 yukselmistir
(-daha genis tanimlanirsa- hizmet sektori %7,0
blyUmustar).

Talep yonli bakildiginda ikinci ceyrekte biylimenin
lokomotifi yine 6zel tiiketim harcamalari olmustur.
Yerlesik hanehalkinin  toplam nihai tiketim
harcamalari, 2018 yilinin ikinci ¢ceyreginde bir 6nceki
yilin ayni ¢eyregine gore %6,3 artarken devletin
nihai tlketim harcamalari %7,2, gayrisafi sabit
sermaye olusumu ise %3,9 yiikselmistir. Yatirnmlarin
blyumeye katkisi 1,2 ylizde puan ile sinirh kalirken
bunun hemen hemen tamami insaat yatirnmlarina
yapilan harcamalardan kaynaklanmistir. Mal ve
hizmet ihracati, ayni donemde yillik bazda %4,5,
ithalat ise %0,3 artmistir. ilk ceyrekte hizli bir
yukselis kaydeden stoklar ise ikinci ceyrekte sert bir
sekilde azalmis ve stok erimesi buylmenin yaklasik
Ucte birini silmistir.

Grafik 1: Ceyreklik Donemlerde Bliylime, Yillik
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Yihn ikinci yarisina iliskin  6ncl gostergeler
ekonomik aktivitede ivme kaybina ve blylime
bilesenleri  arasinda  yeniden  dengelenme
olusumuna isaret etmektedir. imalat sanayii satin
alma yoneticileri endeksi (PMI) Ekim'de 44,3'e
gerileyerek sektordeki ivme kaybinin yedinci ayina
girdigini gostermistir. 2018 yili ikinci ceyreginde
ortalama 47,4'e inerek imalat sanayii aktivitesinde
daralma sinyali veren endeks, yilin 3. ceyreginde
ise 46,0'ya gerilemistir. Ote yandan kiiresel
bliyime goérinimundeki istikrarli seyirle birlikte
gliclind korumakta olan dis talepteki artisin ve dig
piyasalarda pazar ¢esitlendirme esnekliginin ihracat
tizerindeki olumlu etkisi siirmektedir. imalat sanayii
PMI kirlhmina bakildiginda, yurtdisindan alinan
siparislerin manset degerdeki gerilemeyi sinirladigi
gOze carpmaktadir.

ic talep tarafinda ise daralmakta olan ithalat ve
zayiflayan kredi talebinin etkisinin ikinci yarda
daha hissedilir olacagi 6ngorilmektedir. Artan faiz
oranlari ve kurdaki yukselis ile birlikte yapiskan ve
kati sekilde madde sepetine yayilan enflasyonun,
dayanikli ve yari-dayanikli tiketim mallari basta
olmak Uzere, kisisel harcamalari baskilayacagi
disunilmektedir. Tuketici gliven endeksinin uzun
vadeli trendi gerilemeye devam etmektedir. Yilin
Uclncl ceyreginde kuvvetli bir baz etkisi de milli
gelir blylimesinin alacagi deger Ulzerinde asagi
yonde baski yaratacaktir. Olumlu tarafta ise kur
rekabetikanaliylaihracatin gucliikalacagive Gglnci
ceyrekte beklentilerin 6tesinde kuvvetli seyreden
turizm katkisiyla net ihracat katkisinin yilin ikinci
yarisinda one c¢ikacagi tahmin edilmektedir. Buna
ragmen yilin ikinci yarisinda biytmedeki hissedilir
ivme kaybu ile birlikte 2018 yili blylmesinin %3,2'ye
gerilemesi olasidir. 2019 yihinda ise milli gelir
blylumesinin, aciklanan Yeni Ekonomi Programi
ile uyumlu olarak %2,0 seviyesinde gerceklesecegi
tahmin edilmektedir.

Haziran ayinda yavaslamis olan sanayi Uretimi,
ikinci ceyregi yillk bazda 9%b5,2'lik biyime ile
tamamlamistir. Temmuz ve Agustos aylarinda
ise manset endeks, gecen yilin ayni ayina gore,
sirasiyla %5,9 ve %1,6 yukselmis; bu dénemde
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kur ve faizde gorilen siddetli dalgalanma ve
Oncu gostergelerdeki daralma egilimine karsin
Uclincl ceyrekte beklentileri asan bir performans
goOstermistir.  Eylul ayinda sanayi Uretiminin
yilliklandinlmis ana trendi -%2,7 ile negatif bir
yonelim sergilemektedir. Eylil ay verilerine gore,
yuksek baz etkisi (2017 yih vergi tegviklerinin
sonu), ticari kredilerde devam eden durgunluk ve
Oncu sanayi gostergelerindeki yavaslama egilimi
neticesinde, oOzellikle dayanikli tiketim mallan
kaynakli olarak, Gretimde bir daralmadan s6z etmek
mumkindur. Temmuz ve Agustos aylarinda, takvim
etkisinden arindirildiginda, enerji Gretim endeksi,
yillik bazda, sirasiyla, %4,2 ve %4,6 artmis olmasina
ragmen bir evvelki senenin ayni dénemine kiyasla
sert bir sekilde yavaslamistir. Eyliil ayinda ise sanayi

uretim endeksindeki yavaslama egilimi ile uyumlu
olarak enerji Gretim seviyesi de -%0,7’'lik bir degisim
goOstermistir. Yilin son ceyreginde sanayide Uretim
gostergelerindeki yavaslama egilimi ile uyumlu
olarak enerji Uretim seviyesinde de yavaslamanin
devam etmesi beklentiler dahilindedir.

Ekim ayinda yillik enflasyon %25,2'ye ulagmistir.
Cekirdek (C) endeksinyillikdegisimoranidamansete
yakin seviyede %23,3 olarak gerceklesmistir.
Gida fiyatlarinda devam eden artislar ve kur
geciskenliginin kuvvetli etkisi altinda kalan temel
mallarin fiyatlarindaki sert yiikselis genel anlamda
fiyatlama davranisini bozmustur. Bunun yaninda
enerji fiyatlari da son U¢ ayda yapilan zamlarin
etkisiyle %15'in Uzerinde yulkselmis ve enerji
grubunun yillik enflasyonu %29,4e ulasmistir. Bu
gelismede elektrik (%45) ve dogal gaz (%26) ile
OTV diizenlemesine bagli olarak yiikselen akaryakit
fiyatlan (%44) etkili olmustur. Doviz kurlarinda
gelinen seviyeler ve ylksek oynaklik maliyet yonli
baskilari artirmis ve ekonomik birimlerin fiyat
artirma egilimleri gliclenmistir. Yurt ici Uretici fiyat
endeksi ayni donemde bir 6nceki aya gore %0,9, bir
dnceki yilin ayni ayina gére %45 artmistir. Uretici
fiyatlarinda alt gruplar geneline yayilan glicli fiyat
artislarinda son donemde Tiirk lirasinda gozlenen
deger kaybi egilimi belirleyici olmustur. Ornegin,
imalatsanayiyillikenflasyonubudonemde %42,6'ya
yukselmistir. Enerji maliyetleri ise Ekim ayinda

Grafik 3. Enerji Uretimi, 12 Aylik Ortalama, Yillik Degisim
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ayhk bazda %5,4'lik artis ile yillik bazda %81,6'yi
asmistir. 2018 yili sonunda tiiketici enflasyonunda
%25 seviyesinin asilacagi ve enflasyonun 2019 yili
sonunda da %19 seviyesine gerileyecegi tahmin
edilmektedir.

Grafik 4. Enflasyon, Yillik
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Devam eden tim jeopolitik risklere, sikilasan kiiresel
finansal kosullara ve ticaret savaslari soylemlerinin
uygulamaya donusmesine ragmen  kiresel
blylimenin 2018 yili genelinde istikrar kazandigi
gozlenmektedir. Yilsonuna iliskin gortnim olumlu
seyretmektedir. Kiiresel biylimenin oniindeki ana
risk faktorleri ylkselen emtia ve ener;ji fiyatlar, dis
ticarette artan korumacilik sdylemleri ve kiresel
likidite bollugunun genel kabul gormis piyasa
beklentilerini asan bir hizda daralmasidir. Cari
durumda tuketici ve cekirdek enflasyon oranlari
kiresel 6lcekte ilimh seyretmeye devam etmektedir.
Ancak gelismis Ulkelerde dusen issizlik oranlarina
paralel olarak Ucretlerin ivmelenme olasiligi bu
Ulkelerde enflasyonu artirabilecek énemli bir risk
unsurudur. Bu durumun para politikalarinda daha
hizli bir sikilasmayi tetikleme riski s6z konusudur.

Son dénemde ABD'de tahvil faizlerinde hizli bir
yukselis yasanmistir. Risksiz faiz oranlarindaki
artis ise kiresel risk istahinda zayiflamaya neden
olmustur. Ozetle, jeopolitik belirsizlikler, gelismekte
olan tilkelere ydonelen sermaye akimlarinin zayif seyri
ve dis ticarete yonelik korumacilik sdylemlerinin
yayginlasmasi halihazirda gelismekte olan Ulkeler
grubu gorinimunu etkilemeye devam etmektedir.

2018 yihi ilk yarisinda biylime performansini
surtikleyen etkenlerden birisi ihracattaki olumlu
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seyirdir. Kuresel ekonomilerde beklentileri asan
biytime rakamlari ve 6zellikle AB ekonomilerindeki
toparlanma ile Ocak-Eylil doéneminde ihracat
yillik %7 artarken, ithalat artisi %3,1’e gerilemistir.
Turkiye'nin yilliklandinlmis toplam ihracat rakami
163,4 milyar dolara, ithalat ise 240,7 milyar
dolara yukselmistir. Yakin dénemde enerji ithalati
bagimhhg, biylimeyi ve gelismeyi sirdirmek igin
giderek artmaktadir. Toplam ithalatin 42,5 milyar
dolari enerji ana kaleminden (mineral yakitlar)
kaynaklanmis ve petrol fiyatlarindaki yikselisle
birlikte enerjinin ithalat icerisindeki paylr %18'e
yaklasmistir.

Ekonomik aktivitede gorilen ivme kaybina bagli
olarak ithalatta zayiflayan seyrin onimizdeki
aylarda da devam etmesi beklenmektedir.
Dolayisiyla dis ticaret aciginda gorilen daralma
egiliminin ve seyahat gelirlerindeki artisin cari
acigi disiirme yoniinde pozitif katkida bulunacagi
ongorilmektedir. TSKB'nin 2018 ve 2019 yilsonu
cari acik tahmini, sirasiyla 40,6 ve 34 milyar dolar
seviyesindedir.

Sonug¢ olarak, biyime ve dis ticaret verilerinin
pozitif seyrettigi 2017'nin ardindan, 2018 yilinda
Turkiye ekonomisinin ihmli bir bliiyiime ancak gl
bir ihracat gorinimu sergiledigi izlenmektedir.
Dengelenme surecindeki Tirk ekonomisinin
2019 yilina dair en temel risk unsurlar enflasyon,
kur gelismeleri ve kiiresel emtia fiyatlarinin seyri
olacaktir.
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Genel Degerlendirme

Bundan yaklasik bir asir 6nce petroliin yaygin bir
enerji kaynagi olarak kullanilmaya baslamasindan
itibaren enerji bashdi, hem sanayilesmede asama
kaydetmis hem de gelismekte olan dogal kaynak
sahibi ulkelerde ekonomi-politigin ve uluslararasi
iliskilerin konusu haline gelmistir. Bugun ise, bir
taraftan yeni enerji kaynaklar ve yeni kesfedilen
enerji rezervlerinin dunyanin bircok bodlgesini
etkilemesine bagh olarak, diger taraftan butln
dinyanin enerjiye gittikce daha bagimli hale
gelmesinin  ve enerjinin  modern yasamin
vazgecilmez bir parcasina déniismesinin bir sonucu
olarak, kuresel enerji denklemi yerytzundeki butin
Ulkelerin basat konularindan birisidir.

Enerjiyi Uretme ve kullanma kapasitesi, bicimi
ve yaklasiminin uygarhgin gelisimiyle dogrudan
ilgili oldugu bilinmektedir. Son 30 yilda 1,3 milyar
insan elektrige kavusmus, 1Isinma ve pisirme amacli
enerji kaynak kullaniminda yiiz milyonlarca insan
modern enerji kaynaklarina erigmistir. Dunya
genelinde endustriyel surecler karmasiklasirken
artan kuresel ticarete bagli olarak ulasim ve lojistik
faaliyetleri Ussel bicimde blyimustir. Yoksullugun
azaltilmasi cabalarinin bir sonucu olarak kiresel
konfor dulizeyi ylikselmis; asgari refah standardinin
gerekleri olan temiz i¢cme suyu, kanalizasyon,
temel saglik hizmetleri, modern tarim makinalari,
elektrikli ev aletleri gibi altyapi, hizmet ve Urtnlerin
yayginlasmasina paralel bicimde kisi basi enerji
tiketimleri artmistir.

Son 30yilda yasam bicimlerini kokten degistirenileri
yonli egilimler ginimiizde de surmekte ve kiresel
enerji sisteminde esash arayislari beraberinde
getirmektedir. Dinya nlfusunun hizla artmasi
ve diinya genelinde orta sinifin yukselisi, tiiketim
mallarina olan taleple birlikte enerji ihtiyacinin da
blyumesine sebep olmaktadir. Belli tilkelerde enerji
verimliligi alaninda kaydedilen carpici gelismelere
ragmen kure duzeyinde enerji talebi istikrarli
bicimde blyimektedir.

Nitelikli enerji hizmetlerinin sunulmasi icin hem
teknolojik hem de finansal agidan yeni ¢ozimler
gerektiren hizli kentlesme, Uzerinde durulmasi
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gereken bir baska onemli dinamiktir. Birlesmis
Milletler'in guncel istatistiklerine gore, 1990da
5,3 milyar olan diinya niifusu, sadece 28 yil icinde
%43 artarak 2018 yilinda 7,6 milyara ulagsmistir. Bu
nufusun yaridan fazlasi (yaklasik %55') halihazirda
kentlerde yasamaktadir ve 6numuzdeki donemde
kentsel nifusun artmaya devam edeceg@i tahmin
edilmektedir. Bu projeksiyonlara bagh olarak daha
yogunbicimdetartisilanstrdurulebilirkentlesmenin
bilesenleri, bircok agidan suirdurulebilir ener;ji
tedarikiyle ilgilidir.

Malzeme teknolojilerinde yasananilerlemeler,deger
zincirinin yatay ve dikey entegrasyonuna ydnelik
arayislar, bilgi-islem teknolojilerinin butuin sektorlere
kattigr hiz ve dijitallesme; enerji teknolojilerinin
maliyetlerini, pazardaki konumlarini ve sisteme
katihm sureclerini etkilemekte, enerji piyasasindaki
hakim yonelimleri degdistirmektedir. Son yillarda
temiz enerji teknolojilerinin rekabetciliginin arttigi,
enerji arzinda giderek buylyen bir ivmeyle bu
teknolojilerin kendilerine alan actigi izlenmektedir.
Temiz enerji teknolojilerinin ve bu baglamda
yenilenebilir kaynaklarin yayginlagsmasi, kuresel
surdurdlebilir -~ kalkinma  hedeflerinin  hayata
gecirilmesine  yonelik  politik  angajmanlari
glg¢lendirmekte ve iklim degisikligini olumsuz
yonde etkileyen fosil yakitlarla ilgili cekinceleri
artirmaktadir. Temiz enerji teknolojilerindeki
gelismeler ve maliyet dususleri, kicik olcekli
moduler uretim ekipmanlarinin yayginlasmasi
egilimini dogurmaktadir. Bununla birlikte, buyuk bir
hizla artan enerji talebini guvenilir bir dizlemde ve
tam zamanh karsilayabilmek icin petrol ve komir
gibi konvansiyonel kaynaklarin daha temiz bicimde
uretilmesi, iletilmesi, kullanilmasi  yonundeki
calismalar da yogunlasmaktadir.

Dagrtik sistemlerin, mikro 6lcekli elektrik tesislerinin
ve toplam enerji verimini yukselten birlesik 1si
ve gug sistemlerinin yayginlagsmasi, akilli sebeke
ihtiyaclarini  beraberinde getirmektedir. Henlz
tasit piyasalarindaki hakim egilimleri degistirecek
bir noktaya erismemis olsa da elektrikli araclarin
bu ihtiyaci gug¢lendirecegi gorulmektedir. Elektrikli
arag sayisinin artmasi, enerji sistem ve piyasalarinda
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kokli degisimlerin yasanmasina yol acgabilecek,
petrole olan talep artis hizini yavaslatabilecektir.

Enerji verimliligi, 6zellikle gelismis Ulkelerde enerji
politikasinin 6nde gelen giindem maddelerinden
birisidir. Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) verilerine
gore, 2017 yilinda toplam 1,8 trilyon dolarlik enerji
yatirrminin %13’U (yaklasik 235 milyar dolar) enerji
verimliligi icin yapilmis, bu alandaki yatinmlar
2016'ya gore %3 artmistir. Oniimiizdeki dénemde
enerji verimliligi kriterlerini saglamayan alet,
ekipman, slire¢ ve uygulamalarin artan maliyetlerle
karsilasabilmeleri ve hatta ilave vergilere maruz
kalmalari miimkudn goérilmektedir.

Butin bunlar, elektrik enerjisinin Gretiminden
teslimine kadarki deger zincirinin tiim asamalarinda
daha rekabetci, verimli ve tiiketici odakli hizmet
sunumunu oncelikli bir konu haline getirmektedir.

Dogal gaz ticaretinde kiiresel diizeyde sivilastiriimis
dogal gaz (LNG) payinin artmasi beklenmektedir.
Son yillarda kiresel dogal gaz piyasasinda talep
blylimesinde bir durgunluk yasanirken LNG
ticaretinde surekli artislar izlenmektedir ve bu
gelismenin daha rekabet¢i dogal gaz piyasalarinin
olusmasina katki saglayacagi ©6ngorilmektedir.
Bu siirecte, dogal gaz ticaretinde kullanilagelen
sozlesmelerde, basta destinasyon kisitlamalarina
iliskin hakimler olmak Uzere esasli degisimler
beklenmektedir. Benzer  sekilde depolama
yatirimlarinin da 6nceligini korumasi olasidir.

Kaya gazi ve petroli Uretiminde son 10 senede
meydana gelen dikkate deger yikselis, LNG
ticaretindeki sicrama, devreye alinan ve yapimi
suren yeni boru hatti projeleri, gliclenen elektrik
enterkonneksiyonlari, teknolojik gelismelerdeki
katlamali ilerleme, kisa donemli dalgalanmalar
gosterse de genel olarak biiytyen diinya ekonomisi
ve buna bagli enerji talebi artisi gibi faktorler kiiresel
enerji sistemini derinden etkilemektedir.

Kadim enerji glizergahlari tizerindeki fay hatlarinin
kinlganligi, en blyuk enerji tiiketicisi olma yolundaki
Asya Ulkelerinin Afrika basta olmak lizere diinyanin
degisik cografyalarinda yaptiklari maden ve enerji
acilimlar, artik daha sik yenilenen ve gittikce
farkhlasan enerji ticaret anlasmalan cografi bir
kaymanin ipuclarini sunmaktadir. Enerjinin sadece
ticareti yapilan bir meta olmanin Otesine tastigi
ve jeopolitik hesaplarin bir unsuru haline geldigi
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glinimuzde, onemli kiiresel oyuncular dis politika
yaklasimlarinda enerjiyi sadece bir “alt bashk” olarak
degil, dogrudan dogruya bir “politika ekseni” olarak
ele almaktadir.

Aktif ya da pasif tim komsulariyla elektrik
enterkoneksiyonlari bulunan, ayrintili ve gucli
mevzuati, c¢esitlendirilmis kaynaklari ve sayisi
artan Ozel sektor oyuncularniyla elektrik piyasasi
derinlesen, yeni boru hatlari, LNG Uniteleri ve
depolama tesisleriyle dogal gaz ticareti gelisen,
ilave yatirimlarla rafinaj kapasitesi artmakta olan
Turkiye enerji piyasasi, kiresel enerji sistemindeki
degisimlerle  etkilesim icerisinde  gelisimini
surdirmektedir.

Bulundugu nazik konum sebebiyle yukarida

isaret edilen jeopolitik kinlganliklarin etkisine
acik bir durumda bulunan Tirkiye, bir yandan ig
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piyasalarin serbest ve rekabetci sartlarda islemesine
odaklanirken, diger yandan degisen bodlgesel
sartlara gore yeni tutumlar belirlemektedir.
Suriye'deki i¢ savas, Irak'in kuzeyindeki gelismeler,
nukleer santral anlasmazhidi cercevesinde ABD
tarafindan iran’a uygulanan ambargo, Dogu Akdeniz
petrol ve gaz aramalan ekseninde sekillenen yeni
ittifaklar, diinyanin énemli petrol ve gaz oyuncular
olan Suudi Arabistan ve Katar arasindaki gerilim,
Rusya’nin Avrupa’ya gaz ihraci igin hayata gegirmeyi
planladigi projeler; Turkiye'nin yakin cografyasinda
meydana gelen ve dahili enerji piyasalarini
dogrudan etkileyen baslica konulardir.

Butlin bu siyasi faktorlerin kimi zaman dogrudan
kimi zaman da dolayh olarak etkiledigi Turkiye
enerji piyasasl, son 10 yildir biytk bir dinamizm
sergilemistir. Kamunun elektrik Gretimindeki payinin
%20’lerin altina dusmesi, elektrik piyasasinda
serbest tuketici limitinin 2.000 kilovat-saat/yil (kWh/
yil) diizeyine kadar indirilmis olmasi ve boylelikle
perakende piyasada teorik aciklik oraninin %95'lerin
Ustuine ¢cikmasi, glin dncesi ve gln igi piyasalarinin
olgunlasmasi, dengeleme gti¢ piyasasinin diizgiin
bir bicimde islemesi, referans fiyatlar olusumuna
katkida bulunacak Enerji Piyasalari isletme A.S!nin

(EPIAS)  kurulmasi  sektérde
derinlestigini gostermektedir.

serbestlesmenin

Yenilenebilir enerji santrallerinin gelir yaratma
konusundaki istikrarini  saglamak amaciyla
uygulamaya gecirilen Yenilenebilir Enerji Kaynaklar
Destekleme Mekanizmasi (YEKDEM), lisansiz Uretim
kapsaminda saglanan kapasite, kiiclik olcekli
Uretim tesislerinin sayisinin hizli artmasi, 6lcek
ekonomisinden faydalanmayi ve vyerli ekipman
Uretimini tesvik etmeyi hedefleyen Yenilenebilir
Enerji Kaynak Alani (YEKA) ihaleleri; yenilenebilir
enerji alaninda kaydedilen olumlu gelismelerdir.

Yerli kaynaklardan elektrik Uretiminin tesvik edilmesi
baglaminda hayata gecirilen ve yerli kdmurden
elektrik Ureten santralleri destekleyen duizenleme,
arz ve sistem glvenligini saglamak lzere olusturan
alim garantisi ve kapasite mekanizmasi, riskleri
minimize edilmis nikleer gli¢ santrallerinin
insasi icin sirdurilen altyapr calismalar ise
elektrik sektoriinde 6ne cikan diger dikkat cekici
gelismelerdir.

Dogal gaz piyasasinin 6nemli konu basliklari;
rekabetciliginin artinlmasina yonelik calismalar




kapsaminda hayata gecirilen Organize Dogal Gaz
Toptan Satis Piyasasi, tuketici gruplarina yonelik
ayristinlmis fiyatlandirma ve santrallere yonelik
subvansiyonlarin bu yolla kaldinimasi, dogal gaz
depolama tesislerindeki kapasite artislari, ylzen
depolama ve yeniden gazlastirma Unitesi (FSRU)
yatirimlari, diisen limitlerle birlikte son 5 yilda serbest
tketici sayisinin %33 oraninda artmasi, dogal gazin
yurt sathina yayginlastiriimasi icin yapilan dagitim
yatirimlarn olarak siralanabilir.

Turkiye petrolde ve dogal gazda buylk oranda
disa bagimh olma konumunu sirdidrmektedir.
Agirligini petrol ve dogal gazin olusturdugu Tirkiye
enerji ithalati, dis tasarruf ihtiyacini artirmakta ve
ekonomide zayiflik yaratmaktadir. Turkiye'de ener;ji
ithalati, toplam ithalatin 6nemli bir boliminu
olusturmaktadir (%14 ve %25 arasinda). Enerji
ithalatinin parasal degeri son 15 yil icinde cari agiga
cok yakin bir diizeyde seyretmistir ve enerji ithalati
olmamasi durumunda Turkiye'nin cari dengesinin
cok radikal bicimde iyilesecegi gorilmektedir.

S6z konusu durumdan dolayi petrol ve dogal gaz
aramalarinin Turkiye acisindan kritik bir boyutu
bulunmaktadir. Turkiye’nin son yillarda petrol ve
dogal gaz aramalarina hiz verdigi izlenmektedir.

Diger vyandan, toplam rafinaj kapasitesinin
artinlmasina yonelik planlamalar ile bu kapsamda
biten yatirimlar dikkat cekici bir diger gelismedir.
Artan rafinaj kapasitesi bir taraftan i¢ rekabeti
gelistirirken, diger taraftan yeni pazar arayislarini ve
Turkiye'nin bolgesel enerji ticaretindeki konumunun
gl¢lenmesini de beraberinde getirebilecektir.

Turkiye'nin akaryakit piyasasi, piyasa disi maliyet
unsurlarinin  yiksekligine ragmen biyumesini
strdlirmektedir. Arac filolarinin degisimine bagh
olarak birimyolcu-km ve ton-km miktarlaridiismekle
beraber, ara¢ sayilarinin ve Ulke genelindeki
mobilitenin artisiyla birlikte akaryakit tiketiminin
de biyimeye devam edecegi 6ngorilmektedir.

Gelismis Ulkelerde glcli finansal enstriimanlarla
desteklenen enerji verimliligi programlar her ne
kadar Turkiye'de istenen seviyeye ulasamasa da
sektorel enerji yogunlugu indeksi cercevesinde
Turkiye’'nin bu alanda belli bir mesafe kat ettigi
gorilmektedir. 2009 yilindan bu yana bankalar
tarafindan saglanan enerji verimliligi kredileri,
yuritilen ulusal kampanyalar ve projeler, sanayi
sektoriine yonelik programlar ve yeni bina
standartlari s6z konusu mesafenin 6nemli kilometre




taslandir. 2018 yili basinda yayimlanan Ulusal Enerji
Verimliligi Eylem Plani ise bu alanda ¢ok saglam ve
umutlandinc bir ¢cerceve sunmaktadir. Ancak sz
konusu eylem planinin uygulanmasinda heniiz
belirgin bir ilerleme kaydedilmemistir.

Turkiye'de GSYH blylmesi ile enerji ve elektrik
talebi arasinda ge¢cmis donemlerde gugli bir iliski
olmustur. Son dénemlerde elektrik talep buyimesi
ile GSYH blylimesi arasindaki iliski zayiflamis olsa da
korelasyon sifirlanmis degildir. Yasanan ekonomik
gelismelere bagl olarak, 2018 yilinda Turkiye'nin
elektrik talebi buylimesinde, 6nceki yillara oranla
bir yavaslama yasanacagi Ongorilmektedir.
Benzer sekilde, 2019 yili talep blylmesinin de
ekonomideki toparlanma dizeyiyle badglantili
oldugu degerlendirilmektedir. Orta ve uzun
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vadede enerji talebi artisinin tekrar ylkselmesi
muhtemeldir; bununla birlikte, tipki gelismekte
olan tlkelerde yasandigi gibi doygunluga ve gelisen
enerji verimliligine bagh olarak talep artisinin belirli
bir banda oturmasi ve eskisi kadar yliksek olmamasi
beklenmektedir.

Ozellikle dis veicsiyasive ekonomikgelismelerleilgili
olan, bircok sektortiyakindan vedogrudan etkileyen,
dogasi itibariyla cok katmanh ve ¢ok boyutlu olan
enerji sektortintin farkli perspektiflerden ve farkl
gostergeler esas alinarak incelenmesi miimkuinddr.
Enerjinin  cesitli alanlariyla ilgili gelismelerin
ana hatlaniyla ele alindigi bu raporda, Tirkiye
enerji sektoriinin teknik ve mevzuat boyutlarina
oldugu kadar enerji piyasalarinin isleyisine yonelik
degerlendirmelere de yer verilmektedir.



1. Diinyada Elektrik

Dlnyada elektrik Uretimi 1985-2017 yillan arasinda
ortalama %3,0 biylime oranini yakalamis ve kiresel
ekonomik trendler ile paralel bir sekilde ilerlemistir.
Grafik 6'da gorildigu Uzere 1992-1993 Avrupa Doviz
Kuru Mekanizmasi (ERM) krizinde, 2001 ve 2009
yillarinda gergeklesen kiresel finans krizlerinde elektrik
Uretimi diger yillara gore daha duistik bir miktarda artmis
ve hatta azalmistir. 1985 yilinda diinya toplam elektrik
Uretimi 9.866 teravat-saat (TWh) iken 2017 yilinda bu
rakam 25.551 TWh degerine ulagmistir.

Elektrik, Uretiminde birincil enerji kaynaklarinin
kullanildigr  ikincil bir enerji kaynagidir. Elektrik
uretiminde fosil yakitlarin (kdmur, petrol, dogal gaz)
yani sira, nikleer ve yenilenebilir enerji kaynaklari
(hidro, rlizgar, gunes, jeotermal, biyokitle, vb.)
kullanilmaktadir. British Petrol (BP) istatistik Goriinim{i
(2018) verilerine gore, 2017 yil diinya toplam elektrik
Uretiminde en buyuk pay %38,1 ile komiure aittir. Bu
kaynagi %23,2 ile dogal gaz ve %15,9 ile hidroelektrik
izlemektedir.
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Uluslararasi Enerji Ajansi Kiresel Enerji & CO2
Durumu (2017) raporuna gore, kiresel elektrik
talebinde 2017 yilinda 9%3,1'lik bir biyime
gerceklesmistir. Gelismekte olan Ulkelerdeki
elektrik biytimesi, yukselen ekonomik blyime
ile paralel bir seyir izlemektedir. 2017 yilinda
%7 ekonomik buylme oranina sahip iki Ulke,
Cin ve Hindistan, 2017 yili kiiresel elektrik talebi
blyimesinin %70'ini olusturmuglardir.
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2. Turkiye'de Elektrik Sektorii

Turkiye elektrik sektort, arz guvenligi ilkesini
merkeze alan bir yaklasimla, ekonomik bulyime
ve Ulkenin refahina katki saglama dogrultusunda
gelismistir. Turkiye'de uzun sure, dikey butlnlesik
bir yapi icerisinde faaliyet gosteren kamu kurulusu
eliyle elektrik hizmeti sunulmustur. 1990’larda
elektrik Gretim ve dagitim faaliyetleri ayristirimis,
O0zel firmalarin yatinm ve isletme sirecine
katilmalan icin girisimler baglatilmis ve cesitli
modeller denenmistir. 2000’lerin basindaki kanuni
dizenlemeler ve kararli serbestlestirme adimlaryla,
elektrik sektorii buglinkii cok aktorll ve faaliyetlerin
aynistinldigi rekabetc¢i modele evrilmistir.

a. Elektrik Sektorunun Yapisi ve Sektor
Oyuncular

2001 yihinda Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumu'nun
(EPDK) kurulmasi ile baslayan elektrik piyasasinin
serbestlestirilmesi sureci, 2013 yilinda yapilan
son duizenleme ile yeni bir dénemece girmistir.
6446 sayil Elektrik Piyasasi Kanunu cercevesinde,
organize toptan elektrik piyasasinin isletilmesi
ve piyasa dahilindeki mali uzlastirma islemleri
olarak tanimlanan piyasa islemlerinin yonetilmesi
icin 01.09.2015 tarihinde Enerji Piyasalari isletme
AS. (EPIAS) kurulmustur. EPIASIn kurulmasi ile
baslayan bu yeni donemde mali uzlastirma isleri
EPIAS biinyesi altinda yapilmaya baslanmistir. EPIAS
tarafindan devreye sokulan yeni gin ici piyasasi
Sekil 1. Elektrik Piyasasi Yapisi

Ozel Uretim Sirketleri

1 ) I — |

Elektrik Uretim AS. (EUAS)

(GiP) ile diizensiz (iretim yapan yenilenebilir enerji
kaynaklarina dayali tretim tesislerinin tahminlerinin
guin icinde yapilmasi saglanmistir.

2018 yil itibaryla elektrik Gretim ve dagitim
faaliyetlerinin  Ozellestirilmesi ~ tamamlanmustir.
Kamu sorumlulugunda kalan iletim faaliyeti
disinda, son kullanicilarin  serbestlesmesiyle
rekabet ortami saglanmistir. Bir onceki operator
olan Piyasa Mali Uzlastirma Merkezi'nden (PMUM)
devrinin  tamamlanmasindan itibaren  EPIAS
glin oncesi ve gun ici piyasalarini yonetmeye
baslamistir. Dengeleme gu¢ piyasasinin ve yan
hizmetler piyasasinin calistinimasi sorumlulugu,
mevcut sistem operatdrii Tirkiye Elektrik iletim
A.S!nin (TEIAS) uhdesindedir. EPDK ise diger eneriji
piyasalarinin yaninda elektrik piyasalarindaki tim
faaliyetlerin duizenlenmesi, denetlenmesinden ve
tim lisanslandirma islerinden sorumludur.

Elektrik sisteminin aktorleri asagidaki grafikte
sunulmaktadir. Piyasa isletmecisi olarak da
adlandinlan EPIAS'In gérevleri arasinda; elektrik
piyasasinda gerceklesen Uretim ve tuketimlere
iliskin mali uzlastirma islemlerini yapma, organize
piyasalari yonetme, ticarete konu islemleri kayit
altina alma ve guvenilir referans fiyat olusumunu
temin etme gibi konular bulunmaktadir.

Elektrik sektdriinde Gretim tarafinda Elektrik Uretim
ASS. (EUAS)a ait tesisler, Yap islet/Yap Islet Devret
(Yi/YID) santralleri ve ©zel sektér santralleri yer
almaktadir. Tirkiye toplam kurulu glciinde 2000li
yillarin basinda %68'ler civarinda olan EUAS payj,
santral 6zellestirmelerinin etkisiyle 2017 yilisonunda
%23'lere kadar gerilemistir. Turkiye
toplam Uretiminde ise bu pay 2002
yilinda %60'lar civarinda iken 2017

Yap-lslet
Yap-islet-Devret

TEIAS

Toptan & Perakende Satis

Toptan Satis Yapan EpiA$
Sirketler (Gtin Oncesi, Gn i, Dengeleme Piyasalar)

21 Bolgesel Perakende Satis Sirketi

Serbest Tiketici
Kaynak: TSKB Ekonomik Arastirmalar

Diger Tuketiciler

yil sonunda %?16’lara inmistir.

1990l yillarin sonlarindan itibaren
yaklasik 3.000 megavat (MW)
civarinda kurulu giice sahip YiD
(201gf\g’jsfos,ta ve Isletme Hakki Devri (iHD)
Furs e birest) | kapsamindaki santraller peyderpey

devreye girmistir. Bu santrallerin
O0zel sektorce isletim siiresi bir
kisminda bitmis, bir kisminda ise
onimuizdeki yillarda bitecektir.
Bu santrallerin EUAS biinyesine
gececek olmalarindan kaynaklanan
bir kamu payr artisi bekleniyor



olsa da oOzel sirketlerin yeni yatinmlarinin devreye
girmesi ve EUAS’a devri gerceklesen santrallerin
Ozellestirmelerinin yapilacak olmasi beklentisi gibi
sebeplerle 6zel sektoriin elektrik portfoyl icindeki
payinin azalmayacagini séylemek mimkindur.

faaliyetleri 21 ayn dagitim bolgesine ayrilmistir.
2008-2013 yillari arasinda Ozellestirme ihalelerinin
tamamlanmasi ile Turkiye'de elektrik dagitimi 21
Ozel dagitim firmasi tarafindan yuratilmektedir.

Grafik 7. Elektrik Uretiminde Ozel Sektoriin Payi
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Uretilen elektrigin tiiketiciye iletilmesini saglayan
ve dagitim sebekesine aktarimindan sorumlu olan
sistemisleticisi TEIAS,aynizamandasistemindengesi
ile dengeleme gl¢ piyasasindan sorumludur.
TEIAS, sahip oldugu iletim lisansi cercevesinde
yeni piyasa yapisina uygun olarak merkez birimleri
ve yurt geneline yayillmis yuk dagitim Uniteleri ile
faaliyetlerini siirdlirmektedir. Tlirkiye elektrik sistemi
18.09.2010 tarihinden beri Avrupa Elektrik iletim
Sistemi isleticileri Agi (ENTSO-E) ile senkron paralel
olarak isletilmektedir.

2004 yihinda Turkiye Elektrik Dagitim Anonim

Sirketi'nin  (TEDAS)  ozellestirme  kapsamina
alinmasinin ardindan, elektrik dagitim ve satisi

Tablo 1. Dagitim Bolgeleri ve Yatinmalan

Geg¢mis yillarda dagitim sirketleri ayni zamanda
gorevli olduklari bolgedeki elektrik tedarikini
de gerceklestirmekteydi. Zaman icinde degisen
uygulamalardan dolayr elektrik tedarik gorevi
dagitim sirketlerinden ayrilmis ve tedarik sirketlerine
verilmistir. Elektrik dagitim sirketlerinden satis yetkisi
alinmis ve tuketicilere elektrik satma yetkisi elektrik
tedarik sirketlerine aktarilmistir.

Tedarik sirketleri ise gorevleri bakimindan gorevli
elektrik tedarik sirketleri ve elektrik tedarik sirketleri
olarak ikiye ayrilmistir. Gorevli tedarik sirketleri tim
tlketicilere elektrik satabilirken, farkli lisanslara sahip
olan tedarik sirketleri sadece serbest tiketicilere
elektrik satabilmektedirler.

No Daginm Bolgesi  Yatinmci No Dagitim Bolgesi Yatinnma
1 Dicle is-Kaya 12 Uludag Limak
2 Vangoli Tirkerler 13 Trakya IC ictas
3 Aras Calik-Kiler 14 AYEDAS EnerjiSA
4 Goruh Aksa 15 Sakarya Akenerji-Cez
5 Firat Aksa 16 Osmangazi Zorlu
6 Gamlibel Cengiz-Kolin-Limak 17 Bogazici Cengiz-Kolin
7 Toroslar EnerjiSA 18 Kayseri ve Cevr. Kayseri BB
8 Meram Alarko-Cengiz 19 Aydem Bereket
9 Baskent EnerjiSA 20 Akedas Arsan iskur Kipas
10 Akdeniz Cengiz-Kolin 21 Yesilirmak Calik
11 Gediz Elsa-Tiimas-Karacay
’ TSKB



b. Elektrik Toptan Satis Piyasasi

Elektrik toptan satisi, 6446 sayili Kanun'da elektrik
enerjisinin ve/veya kapasitesinin yeniden satiimak
Uzere satisini ifade etmektedir. Elektrik toptan satis
piyasasi fiziksel ve fiziksel olmayan elektrik ticareti
olarak ikiye ayrilmaktadir. Fiziksel elektrik ticareti
ikili anlasmalar, spot piyasalar ve gercek zamanli
piyasalardan olusmaktadir.

. Ikili Anlagmalar

Turkiye elektrik piyasasi ikili anlasmalar Uzerine
kurulmus olup diger organize piyasalar ikili
anlasmalari tamamlayici rol Ustlenmektedir. ikili
anlasmalar, serbest bir sekilde, regilasyona tabi
olmadan fiyat riskine karsi yapilan anlagmalardir.
2012-2017 yillar arasinda 262.732 GWh ortalamaya
sahip olan ikili anlasma miktari 2018 yilinin
ilk Uc¢ ceyreginde toplam 194.197 GWh olarak
gerceklesmistir. Son aylarda elektrik fiyatlarinda
meydana gelen artistan dolay: ikili anlasmalarin
tercih edilmemesi bu miktardabirazalmayaratmistir.

i.  Tezgah Ustii Piyasalar (OTC) ve Vadeli Islemler
Opsiyon Piyasasi (VIOP)

Elektrik sektoru icerisinde borsa ve teskilatlanmis
piyasalar haricinde kalan tiim islem platformlar
“tezgah Ustl piyasa” (OTC) olarak adlandiriimaktadir.
OTC, organize bir yapisi ve standart bir Grini
olmayan piyasanin gelisimine ve seffaflasmasina
yardimci olmaya calisan bir piyasadir. 2015 yilina
kadar agirhdi olan tezgah Ustl piyasalar, piyasadaki
tim katilimcilari tek bir kontrat altinda birlestiren
VIOP ile birlikte agirhgini kaybetmeye baslamistir.

2011 yihindan itibaren fiyat riskinden kurtulmak,
spekilasyonlardan ve arbitraj hareketlerinden
korunmak amaciyla kullanilan enerji vadeli islemleri
BIST tarafindan yénetilmektedir. Bu islemler, “Baz Yiik
Elektrik Vadeli islem Sézlesmeleri”ve“Uc Aylik ve Yillik
Baz Yiik Elektrik Vadeli islem Sézlesmeleri” olarak iki
gruptatoplanmaktadir.Yapilan herislemde minimum
islem miktari 100 kWh olarak belirlenmistir. 2015
yilinda yiiksek bir hacme sahip olan VIOP kontratlari
son yillarda islem hacmini kaybetmektedir. Hacim
kaybinin baslica nedenleri arasinda kisa donem ve
glin ici ticaret hacimlerindeki artis, elektrik ve dogal
gaz fiyatlarindaki belirsizlikler sayilabilir.
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Grafik 8. Aylik ikili Anlasma Gelisimi

ikili anlagma Miktari (GWh)

T T T
» \J

7 8 57 8 57 80 g

& '\Qﬁ\ & /\Q/@ & /\Q/@ & /\z@ & «z& & ,\e@ & «z@

Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

ii. Serbest Tiiketiciler

Elektrik Piyasasi Kanunu (EPK) ile literatlre
kazandinlmis olan “serbest tuketici” kavrami, yillhk
elektrik tiketimi her yil EPDK tarafindan belirlenen
tiketim degerinden fazla olan gercek ya da tuzel
kisileri icermektedir. 2003 yilinda yillik 9 milyon kWh
tiketimi gerektiren serbest tiiketici olma limiti EPDK
tarafindan kademeli bir sekilde azaltilarak 2018 yili
icin yillik 2.000 kWh'e cekilmistir. Kasim 2017'de
4 milyon 760 bin seviyelerine ulasan ve tedarik
sirketleri ile abonelik s6zlesmesi bulunan serbest
tuketici sayisi, 2018 yilinda serbest tiiketici limitinin
azalmasina ragmen buyuk bir diistis yasamaktadir.
Tedarik sirketlerinin artan maliyetlerine karsin
tarifenin ayni 6l¢lide artis kaydetmemesi, s6z

Grafik 9. Serbest Tiiketici Saya¢c Adedi
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konusu sirketler icin serbest tlketicilere satis yapma
avantajini ortadan kaldirmistir. Dolayisiyla tedarik
sirketleri, 2017 yilindan bu yana serbest tiketicilerle
yaptiklar ikili anlagsmalari iptal etmeye baglamistir.
Tedarikgi sirketler, piyasadan istedikleri fiyatlara
elektrik bulamadiklar i¢in, ucuzlugu nedeniyle
tercih edilen sozlesmeleri geri ¢ekip portfoylerini
gozden gecirmektedirler.



c. Elektrik Talep Analizi

Turkiye toplam elektrik talebi 1980-2017 yillari
arasinda 2001 ve 2009 yillari haricinde herhangi bir
diisis gostermemis ve artis trendini strdirmustdr.
Bu sonug, elektrik talebinin Glkenin GSYH
blylme orani ile ne kadar baglantili oldugunu
gostermektedir. 1980 yilinda 24,6 TWh civarinda
olan elektrik talebi 2010 yilinda 210,4 TWh ve 2017
yilinda 296,7 TWh olarak gerceklesmistir. Turkiye
toplam elektrik talebi 2017 yihinda bir dnceki yila
gore %6,2 artmistir. 2023 yili hedeflerine gore
elektrik talebinin 385 TWh seviyesinde olmasi
ongorulmektedir.

Grafik 10. Turkiye Elektrik Talebi Gelisimi
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d. Elektrik Uretim Analizi

1980°li yillardan itibaren hizla artan elektrik
ihtiyacinin ~ karsilanmasi  amaci  dogrultusunda
onemli yatinmlar gergeklestirilmis, bu sayede
Turkiye’'nin toplam kurulu giiclinde ve dolayisiyla
elektrik Gretiminde kayda deger bir artis meydana
gelmistir.

. Kurulu Giig

1980’li yillarin basinda 5 GW civarinda olan Turkiye
toplam kurulu gticii 2017 yih sonunda 85,2 GW
seviyesine ulagmistir. Son yillarda yenilenebilir enerji
kaynaklarindan ve yerli kaynaklardan elektrik Gireten
santrallere verilen tesviklerin artmasi ile beraber
Turkiye toplam kurulu giiciinde kayda deger artis
devam etmektedir.

2018 yil ilk on ayinda Turkiye toplam kurulu gticl
2017 yili sonundan itibaren yaklasik 3 GW artarak
88,18 GW seviyesine ulagsmistir.2018 yiliilk on ayinda
toplam kurulu glicte 1.503 MW lisansh ve lisanssiz
glines enerjisi santrali ve 975 MW hidroelektrik
santrali artisi gerceklesmistir. Toplam kurulu gliciin
28.248 MW!'i hidroelektrik, 26.568 MW'I dogdal gaz,
18.997 MW ithal ve yerli kdmir, 6.883 MW’ rlizgar
ve 4.924 MW'i glines santrallerinden olugsmaktadir.

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi'nin (ETKB) 2015-
2019 yih Stratejik Plan’'nda 2019’a kadar hidrolikte
32 bin MW, riizgarda 10 bin MW ve giineste 3 bin MW
kurulu glice ulagilmasi hedeflenmistir. Buna gore,
glines enerjisi santralleri hedefleri gerceklesmis
olarak gozikmektedir. 2023 yilinda ise toplam
kurulu gtictin 100 bin MW'a ulasmasi hedeflenirken,
bu kurulu giiciin %20’sinin rizgar ve %5’'inin
glines olmasi planlanmaktadir. 2018 yili Agustos
ayl itibariyla yenilenebilir enerjinin toplam kurulu

Grafik 11. Tiirkiye Toplam Kurulu Gii¢ Gelisimi
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gulicteki payi %47 seviyelerinde iken, bu oranin orta
vadede %50’lere ulasmasi beklenmektedir.

2018 yih  Ekim ayi itibaryla serbest Uretim
sirketleri toplam kurulu giiciin %60,9'luk kismini
olustururken, bu sirketleri %22,5 ile EUAS santralleri,
%2,3 ile IHD santralleri, %6,9 ile Yi santralleri, %1,5
ile YD santralleri ve %5,9 ile lisanssiz santraller takip
etmektedir. Lisansli elektrik kurulu glclnde ilk 10
firma incelendiginde ilk sirada %22,63'liik payiyla
EUAS bulunurken, onu ENKA Grubu, EnerjiSA ve
Eren Holding takip etmektedir.

TEIAS ve ETKB verilerine gére 2016 yili sonunda
Turkiye'de toplam brut elektrik Gretimi 274,4 TWh
civarinda gerceklesirken 2017 yihnda 297,3 TWh
olmustur. Ayni donemde elektrik ithalati %56,9
azalirken, elektrik ihracati %127,3 artmistir. 1980
yilinda Tirkiye toplam brit elektrik Gretimi 23,3
TWh iken, 1980-2017 yillar arasinda Tirkiye toplam
elektrik Gretimi yillik bilesik blylime orani %7,1
olarak hesaplanmaktadir.
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Grafik 12. Tiirkiye Toplam Briit Elektrik Uretimi Geligimi
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2018 yihnin ilk 10 ayinda toplam brit elektrik
Uretimi 251,1 TWh olarak gerceklesmistir. Bir dnceki
yilin ayni dénemi ile karsilastinldiginda elektrik
uretiminde %?1,9'luk bir artis gézikmektedir. ilk on
ayda toplam brt elektrik tGretiminin %36,6'lik kismi
ithal ve yerli komir santrallerinden saglanirken,
%30,5'lik kismi dogal gaz santrallerinden temin
edilmistir. Ayni donemde uretilen elektrigin %15,2’si
EUAS santralleri tarafindan, %2,8'i IHD santralleri
tarafindan saglanmistir.2018yilininilkonayinda 6zel
sektore ait lisansli ve lisanssiz santrallerin Gretimdeki
pay1 %82 civarinda gerceklesmistir. Ayni trendinyilin
kalan aylarinda da surmesi beklenmektedir.

1980'den itibaren kurulu gii¢ ve elektrik talebi
blylmeleri dénemsel olarak karsilastirildiginda,
2010-2017 yillan arasinda kurulu giiclin elektrik
talebi ihtiyacindan daha fazla blyidigu
gOzlenmektedir.  Yine donemsel analizler,
kapasitenin fazla blylimesi durumunda bir sonraki
donemde dengelenme oldugunu gostermektedir.
Mevcut fazlahdin bir kismi, kacinilmaz bigcimde
rezerv yedegi gerektiren yenilenebilir enerjideki
blylimeye atfedilebilir. Bununla birlikte, talepteki
blylme hizinin disik olmasi durumunda, fazla
Uretim kapasitesi kisa donemde bitln sistem icin
sikinti yaratabilecektir.

Turkiye'nin 2023 yili hedefleri arasinda elektrik
portfoyliniin zenginlesmeye devam etmesi ve
Akkuyu'da kurulmasi planlanan nukleer santralin ilk
Unitesinin devreye girmesi bulunmaktadir.

i Lisanssiz Uretim

2011 yilinda T MW kurulu gu¢ten daha az kurulu
glice sahip santrallere lisanssiz Uretim yapma

23

imkani saglanmistir. Bu kiiclik 6lgekli santrallerin
asil kurulus amaci i¢ tiketimlerini desteklemek ve
geriye kalan elektrigi sisteme vermektir. S6z konusu
tarinten itibaren, Ozellikle yenilenebilir enerji
kaynaklarindan elektrik Greten santraller, urettikleri
elektrigin ihtiyag fazlasi kismini tesisin bulundugu
bolgedeki gorevli perakende satis lisansi sahibi
dagitim sirketi vasitasiyla 10 yil boyunca YEKDEM
kapsaminda satmak icin basvuruda bulunmustur.

YEKDEM'in 2020 yili sonunda kaldirilacak olmasi ve
bu tarihten sonra devreye girecek lisanssiz tretim
yapan santrallerin durumu hakkinda net bir karar
bulunmamasi, lisanssiz Uretim yapan santrallerin
gelecegi hakkinda buyk bir soru isareti olarak goze
carpmaktadir.

iv. Termik Santrallere Verilen Tesvikler

Arz guivenligiicin her zaman hazir tutulmasi gereken
baz yuk santrallerine yapilacak yatirmlar, 6ncelikli
yatinm konular arasindadir ve bu yatirimlar KDV
istinasi, gimrik vergisi muafiyeti, kurumlar vergisi,
faiz destegi ve sigorta primi gibi tesviklerden
faydalanmaktadir. Ayrica, yerli kémr santralleri icin
onlisans basvurularinda sirket asgari sermaye orani
%1 iken lisans basvurularinda bu oran %5 olarak
tutulmaktadir. Yatirm ve isletme déneminin ilk 10

yilinda tesisin orman izin bedellerinde %85 indirim
yapilmaktadir.

Yerli komir santrallerinde, sabit fiyat garantisi
uygulanmaktadir. “Yerli Kémiir Yakitli Elektrik Uretim
Santralleriniisleten Ozel Sirketlerden Elektrik Enerijisi
Teminine lliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Karar”
uyarinca yerli komur santrallerinden 2016 yilinda
6 milyar kWh ve 2017 yilinda da 18 milyar kWh
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enerji TETAS tarafindan 185 TL/megavat-saat (TL/
MWh) fiyatla satin alinmistir. Yerli kdmdirle Uretilen
elektrigin yarisinin alim garantisi 7 yil stre ile (2024
yili sonuna kadar) gecerlidir ve alim bedeli 2018 yili
birinci ceyrek dénemi icin UFE/TUFE artigi ile 201,35
TL/MWh'e ulasmistir. Ahm garantisi, 2018 yilinin
ilerleyen bolimlerinde ise birinci ¢eyrek fiyatinin
tizerine UFE/TUFE uygulanarak devam et

Dogal gaz ve yerli koémur santralleri icin 20.01.2018
tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan kapasite
mekanizmasi da arz ve sistem guivenligi icin gerekli
tesvik mekanizmasi olarak gbze c¢arpmaktadir.
Toplam 20.352 MW kurulu glice sahip 28 santralin
yararlanabildigi bu tesvik, 2018 yiliicerisinde toplam
1 milyar 407 milyonTL tutarindadir. Santrallerin sabit
ve degisken maliyetleri ile Piyasa Takas Fiyatindaki
(PTF) iliski ile hesaplanan bu tesvikten 2018 yili ilk
on ayinda kurulu guicti toplam 9.729 MW olan dogal
gaz santralleri ve 11.623 MW olan kémur santralleri
faydalanmistir.  Ayrica, kapasite mekanizmasina
dahil olan ithal komuir santralleri yerli kémur
kullanarak elektrik Uretirlerse aylik 6demelerden
faydalanabilmektedirler.

Grafik 13. Kapasite Mekanizmasindan Faydalanan
Santrallerin Kurulu Giicii (MW)
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Kaynak: EPDK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
V. Yenilenebilir Enerji Kaynaklan Destekleme

Mekanizmasi (YEKDEM)

5346 Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin (YEK) Elektrik
Uretimi Enerjisi Uretimi Amacli Kullaniimasina iliskin
Kanun (YEK Kanunu) cercevesinde riizgar, guines,
jeotermal, biyokutle, dalga, akinti, gel-git ile kanal
veya nehir veya rezervuar alani 15 km” 'nin  altinda
olan hidroelektrik santralleri YEKDEM'den 10 yil siire

TSKB

ile faydalanabilmektedir. YEK Kanunu’nun ydrirlik
tarihi olan 18.05.2005 tarihinden 31.12.2020
tarihine kadar isletmeye girmis veya girecek
olan tesisler bu kapsam dahilindedir. YEKDEM
birim fiyatlan hidroelektrik santraller ve riizgar
enerjisi santralleri icin 73 dolar/MWh, jeotermal
enerjisinden elektrik tGreten santrallericin 105 dolar/
MWh, biyokutle ve guines santralleri icin 133 dolar/
MWh olarak belirlenmistir. Ayrica, santrallerde yerli
aksam kullanilmasi ile ilgili yonetmelik hiktmleri
cercevesinde  yukarida  bahsedilen fiyatlara
kullanilan yerli aksam oraninda YEK Kanunu Ek-
[l sayil cetvelde yer alan birim fiyatlardan bes yil
sureyle ilave yapilabilmektedir.

Vi Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlar (YEKA)

ETKB'nin YEKA ismiyle baslattigi yeni surecte,
yerli ekipman uretimi sartiyla yenilenebilir eneriji
kaynaklarindan elektrik tretimi icin belirli alanlarin
yatinmcilara  aktarilmasina  yonelik  ihaleler
dizenlemektedir.

Kamu ve hazine tasinmazlan ile 6zel milkiyete
konu tasinmazlar Uzerinde kurulacak buyuk

Olcekli kaynak alanlari olarak tanimlanan YEKA'lar,
kamuya ait buyuk arazilerin, enerji santralleri ile
degerlendirilmek Uizere tahsis edilmektedir.



e. Elektrik Fiyat Analizi

Turkiye'de elektrik fiyati her bir saat icin bir arz egrisi, artan sirada listelenen ve tek bir teklifte birlestirilen fiyat-
miktar ciftleri tarafindan formiile edilmektedir. Talep egrisi de ayni sekilde formiile edildikten sonra arz-talep
egrilerinin kesisim noktasi ilgili saatin Piyasa Takas Fiyatini (PTF) belirlemektedir. Dengeleme piyasasinin fiyati,
sistemde bir enerji acigi veya enerji fazlasi olup olmamasina bagldir. Sistemde bir enerji agidi varsa, sistemdeki
azami saatlik teklif fiyati sistem marjinal fiyati olarak alinmaktadir. Bir fazlalik oldugunda, kabul edilen minimum
teklif fiyati Sistem Marjinal Fiyati (SMF) olarak kabul edilmektedir. Son sekiz yilda TL bazinda aylik ortalama PTF ve
SMF degerleriincelendiginde son Ui¢ aya kadar yatay bir seyir, son ti¢ ayda ise belirgin bir artig gdzlemlenmektedir.

Grafik 14. PTF & SMF Gelisimi
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Kaynak: EPIAS, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Bu artisin baslica sebebi elektrik tireten dogal gaz santrallerinin hammaddesi olan dogal gaza Boru Hatlari ile
Petrol Tasima A.S. (BOTAS) tarafindan yapilan zamdir. Elektrik fiyatlar santral emre amadeligine, iklim sartlarina,
ekonomik ve jeopolitik etkenlere bagli olsa da emtia fiyatlarinin degisimine hemen tepki gdstermektedir. Son (¢
ayda TL bazli fiyatlarda izlenen bu gelisme dolar bazli fiyatlarda géziikmemektedir. Bunun baglica nedeni TLnin
son aylarda dolar karsisinda deger kaybetmesidir.

Turkiye enerji hammaddelerini blytk Olglide ithalatla karsilayan bir tlke oldugundan, elektrik fiyatlari, ayni
zamanda emtia fiyatlar ile dogru orantili bir sekilde ilerlemektedir. 2014 yilinda petrol ve dolayisiyla dogal gaz
fiyatlarinin azalmasi ile birlikte PTFde dolar bazinda bir inis trendi yasanmistir. Son dénemlerde artan emtia
fiyatlarinin etkisi ile PTF fiyatlari da doviz bazinda artma egilimi kazanmaktadir.

Grafik 15. PTF & Brent Petrol & Henry Hub Dogal Gaz Birim Fiyat Gelisimi
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Sektordeki Gelismelerin ve Kur Hareketlerinin Elektrik Fiyatlarina Etkisi

Gectigimiz birka¢ yilda dogal gaz santrallerinin
elektrik iretimindekipay1%31-38arasindadegisiklik
gostermis, 6zellikle talebin yuksek oldugu kis ve yaz
aylarinda, sistemin arz guivenligi kapsaminda dogal
gaz santrallerine ihtiya¢ duyulmus, birincil enerji
kaynagi olarak yiiksek verimli dogal gaz santralleri
Uretimlerine devam etmistir.  TEIAS kapasite
projeksiyonlarina goére, planlanan tum yatirnmlarin
devreye girecegi senaryoda, 2022 yili itibariyla
dogal gaz santrallerinin kurulu gugteki payinin
azalarak %27 civarinda olmasi hedeflenmistir.

Dogal Gaz Santrallerinin Gelisimi
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Kaynak: TEIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar’

Uzun vadeli ortalamalarda elektrik fiyatlari, artan
kapasite ve azalan yakit maliyetleriyle lineer olarak
dusls trendine girmistir. GUn 6ncesinde olusan
sistem fiyati ylksek verimli dogal gaz santrallerinin
marjinal maliyetlerinin altinda olusmaya baslamistir.

Talep gelisiminden daha hizli artan ilave kapasite
nedeniyle elektrik fiyatlarinin azalmasi ve kur
hassasiyeti olan dogal gaz fiyatlarinin artmasi
nedeniyle, dogal gaz kombine c¢evrim (DGKC)
santralleri spark spread (birim elektrik satis fiyati
ile birim elektrik Uretimi icin kullanilan dogal
gaz maliyeti arasindaki fark) ortalamalari diisis
egilimi goOstermistir. Saatlik olarak hesaplanan
spark spread Uzerinde yasanan dusus, santrallerin
devrede kalma sirelerini kisaltmistir. Yedek
kapasitenin bu seviyelerde seyretmesi ve talebin
ayni seviyede kaldigi senaryonun devam etmesi
halinde, mutlak spark spread’in disus egiliminde

olmasi beklenmektedir. Bu sebeple, devrede kalma
stresi kisalan Ozellikle disik verimdeki dodal
gaz santralleri, ulusal sebekeden ¢ikma trendine
girmistir.

Ozellikle yatirim kredisi devam eden bu kapsamdaki
santraller icin risk olusmaya baslamistir. Olusan
risk sektor yetkilileri, yatinmcilar ve finansman
kuruluslarinin  giindemine bu yatinmlara ait
finansman kaynaklarinin yeniden yapilandirilmasi
islemi olarak gelmektedir.

Turkiye'de elektrik piyasasinin kendine
has oOzelliklerinin piyasa fiyatina etkilerinin
azaltlmasiyla,  maliyetlerin  dogru  sekilde

yansitildigi bir piyasa yapisina gegis saglanmasi
hedeflenmistir. Bu kapsamda santrallere uygulanan
BOTAS tarifelerinin maliyetleri yansitacak sekilde
guncellenmesiyle birlikte stbvansiyon etkileri
azaltilmistir. 2018 yilinin Ocak ve Temmuz aylari
arasinda BOTAS, kademeli bir fiyatlandirma
mekanizmasi uygulamaya baslamistir. Bahsi gecen
uygulamaya 2018 yilinda son verilmis ve tarife 270
ABD Dolar1/1.000 metrekutip seviyesinin TL cinsinden
karsihgi olarak 6nce 1.700 TL olarak belirlenmis ve
1.550 TLlye indirilmistir. Piyasanin serbestlesmesi
kapsaminda 6nemli bir adim olan bu degisiklikle
birlikte BOTAS'In dogal gaz fiyatlarina uygulamakta
oldugu subvansiyon da sona ermis, maliyetlerin
yansitildigi bir tarife yapisina gegilmistir.

Ortalama Spark Spread ve PTF Gelisimi
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Bunun yani sira, déviz kurundaki hizli dalgalanmalar sebebiyle, santrallerin de dogru fiyattan maliyet
hesaplamasi yapabilmesi icin dolar kurunun belirli bir seviyede sabitlenebilecegi BOTAS tarafindan
duyurulmustur.

Turkiye'de Piyasa Takas fiyati diger serbest piyasalarda oldugu gibi saatlik bazda ve arzla talebin bulustugu
noktada olusmaktadir. Talebin arzi belirledigi glinimiizdeki kosullarda fiyat, zamanin blyik bolimiinde
marjinal santral olarak faaliyet gosteren dogal gaz santralleri tarafindan belirlenmektedir. Marjinal santralin
kendisinden daha diisuik maliyetli santrallerin kar marjini da belirledigi bu yapida, dogal gaz fiyati ve doviz
kurundaki artis etkisi fiyati dogrudan etkilemektedir. Temelde fiyat; petrol ve dogal gaz fiyatlari, doviz
kuru ve arz talep dengesi ile olusmaktadir. Mevcut talep egrisinin strdirildigi senaryoda, proje stok
listesinde yasanabilecek gecikme ve iptallerle birlikte yeni devreye girecek santrallerde yasanacak kisit,
yedek kapasitede azaltici bir etkiye neden olabilecektir.

Oniimiizdeki dénemde azalacak yedek kapasite nedeniyle marjinal santral maliyetlerinde artis ve piyasa
fiyatlarinda yukari yonlu dizeltmeler beklenebilir. Buna ek olarak, petrol fiyatlar yahut déviz kurundaki
artisin, sistem elektrik fiyatina ilave artirici etki yaratabilecegi 6ngérilmektedir.
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Dogal Gaz Sektori
Gorunumu

1. Dunyada Dogal Gaz

Dogal gaz, diinya birincil enerji tiiketiminde dnemli payi
bulunan fosil yakitlardan birisidir. 2017 yili diinya birincil
enerji tiketiminin %23,4'G dogal gaz kaynakh yakitlardan
saglanmistir. Uzun vadeli projeksiyonlarda, 1990’lardan
itibaren diinya genelinde yayginlasan dogal gazin, fosil
yakitlar arasinda tiketim payi artacak tek yakit olmasi
ongorilmektedir.

a. Diinyada Dogal Gaz Rezervleri

2017 yil sonu itibariyla ispatlanmis dogal gaz rezervlerinin
miktari 193,5 trilyon m>tiir. Bu miktarin yaklasik %58'i
birbirine yakin sayilabilecek 4 Ulkede (Rusya, iran, Katar,
Turkmenistan) bulunmaktadir.

Grafik 16. ispatlanmis Dogal Gaz Rezervleri ve ilk 10 Ulke Paylari
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Kaynak: BP Diinya Enerji istatistikleri incelemesi (Haziran 2018),
TSKB Ekonomik Arastirmalar
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2017 yihinda dogal gaz lretimi, 2016 yihna gére 130,6 milyar m> (%3,68) artarak 3.680 milyar m?
civarina ulagmistir. 2017 yihnda diinya dogal gaz Uretiminin yaklasik %37'si Rusya ve ABD tarafindan
gerceklestirilmistir. Iran ve Katar da bu gruba eklendiginde, 4 (lkenin toplam dogal gaz uretiminin
neredeyse kiresel Uretimin yarisini gerceklestirdigi goriilmektedir. Katar sahip oldugu dogal gazi buyuk
oranda sivilastirmakta (LNG haline getirip) ve Hiirmuz Bogaz uzerinden diger ulkelere ulastirmaktadir.
Rusya ve iran ise daha cok boru hatlari yoluyla ihracat yapmaktadir

Grafik 17. En Yiiksek Dogal Gaz Uretimine Sahip Ulkelerin Uretim Miktarlari
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Kaynak: BP Diinya Enerji istatistikleri incelemesi (Haziran 2018), TSKB Ekonomik Arastirmalar

2017 diinya dogal gaz tiketim verilerine gére, yaklasik 3.670 milyar m*>Iiik tiketimin %32'si ABD ve
Rusya'da gerceklestirilmistir. Toplam tiiketimde 2016 yilina gére 96 milyar m>liik artis gerceklesmis ve temiz
enerji politikalari kapsaminda Cin yaklasik 31 milyar m*liik artis ile tiiketim biyiimesine énemli bir katki
saglamistir. En buyuk dogal gaz ihtiyaci ise Turkiye'nin de icinde bulundugu Avrupa kitasina aittir. 2017
yilinda yaklasik 242 milyar m?* tiretimin gerceklestirildigi kitada yaklasik 532 milyar m?* tiiketim meydana gelmis
ve 304 milyar m®> miktarinda dogal gaz kita disindan tedarik edilmistir.

Diinya LNG tuketimi bir 6nceki yila gore yaklasik 35 milyon ton artarak 2017 yilinda toplam 293 milyon
tona ulasmistir. LNG payinin yikselmesinde Avustralya ve ABD'de devreye giren sivilastirma tesislerinin ve
eski sivilastirma tesislerinde yapilan rehabilitasyon ¢alismalari sonrasinda ortaya ¢ikan kapasite artiglarinin
blyuk etkisi olmustur. LNGithal eden tilke sayisindaki artis ve yeniden gazlastirma kapasitesinde gerceklesen
artislarin 6ntimuizdeki yillarda devam edecegi 6ngorisu ile LNG'nin hem toplam dogal gaz tiketimindeki
hem de kaynak dagilimi icindeki payinin daha yuksek seviyelere ¢cikmasi beklenmektedir.

Grafik 18. En Yiiksek Dogal Gaz Tiiketimine Sahip Ulkelerin Tiiketim Miktarlari
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Dogal gaz fiyatlari ile petrol fiyatlari arasinda yakin bir iliski bulunmaktadir ve 2017 yilinda dogal gaz ve
LNG fiyatlari tiim diinyada artis trendine girmistir. Fukushima nukleer santral kazasi sonrasi carpici sekilde
artan LNG fiyatlari 2014 yili sonrasi strekli dlismus ve 2016 yilinda projeksiyonlarda daha dnce gorilmemis
seviyelere gerilemistir. 2017 yilinda ise fiyat trendi yukari yonlli seyretmis ve yaklasik %17’lik bir artis
yasanmistir.

Gecmis yillarda ABD ve Kanada'da olusan dogal gaz fiyatlari Avrupa piyasalarindaki fiyatlardan daha diistik
seyretmistir. Diger faktorlerin roltideihmal edilmeden sdylenirse bunun en belirgin sebebi, Kuzey Amerika'da
dogal gaz kullaniminin eski tarihlere dayanmasi ve temel altyapinin ¢ok 6énce kurulmus olmasidir. 2008 yili
sonrasinda kaya gazinin kesfi ve uretimi ile ABD'deki dogal gaz fiyatlari derinden etkilenmis, 2009 yilindan
itibaren fiyatlar 5nemli 6l¢tide baskilanmistir.

Orta vadede, ABD'nin ilave dogal gaz arzinin da etkisiyle, Avrupa piyasalarindaki fiyatlarin bugunki
seviyelere gore diisus egiliminde olmasi beklenmektedir.

Grafik 19. Kiiresel Dogal Gaz Fiyatlari Geligsimi
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Turkiye dogal gaz tiiketimi; nufus, sanayilesme
ve kentlesme ile  dogru orantili bir sekilde
blylmektedir. Turkiye'nin dogal gaz uretiminin
tiketime orani ekseriyetle %2'nin altinda olmakla
beraber bu oran 2017 yilinda %0,66 olarak
gerceklesmistir. 2008 yilinda 969 milyon m? civarinda
olan dogal gaz Uiretimi, 2017 yilinda 354 milyon m?
seviyesine gerilemistir. Diger bir ifadeyle, Tlrkiye'nin
dogal gazda ithalata bagimlilik orani %99,44'lere
yukselmistir. Tirkiye'de dogal gaz 7 ilde Uretilmistir.
2017 yih toplam dogal gaz Uretiminin %50'den
fazlasi Tekirdag'da gerceklesmis, Tekirdag'i %23,7 ile
istanbul ve %14,8 ile Kirklareli izlemistir. 2013 yilinda
ithalatin yaklasik %98'i bes Ulkeden karsilanmis,
2017 yilinda ise bu bes Ulkenin ithalattaki payi
%91,3%e gerilemistir. Turkiye’nin dogal gaz ithalatini
sagladigi Ulkeler arasinda ilk sirayr %51,9 ile Rusya
alirken, Rusya'y1%16,7 ileiran, %11,8 ile Azerbaycan,
%8,4 ile Cezayir ve %2,4 ile Nijerya izlemektedir.

Turkiye dogal gaz dagitiminda son yillarda 6nemli
bir atilim gostermistir. 2001 yili 6ncesinde sadece
6 ilde dogal gaz dagitimi yapilabiliyorken 2017 yili
sonunda Artvin, Sirnak ve Hakkari disinda butiin
illerde dogal gaz dagitimi yapilabilmektedir.

3 Agustos 2018 glni acgiklanan “100 Gunlik
Hedef” kapsaminda Artvin ve Sirnak illerine de
dogal gazin ulastinlacagi ilan edilmistir. Dogal gaz
kullanicilarinin  (abonelerinin) sayisi 14 milyonu
gecmistir. Bu rakam, Turkiye'de 83 milyon insanin 63
milyonunun dogal gaz kullandigini gostermektedir.

Cevresinde yiiksek dogal gaz rezervine sahip tlkeler
olmasina ragmen Tiirkiye yaklasik 18,5 milyar m*liik
rezervi ve dusuk uretimi ile yillik tiketiminin %1’ini
bile karsilayamamaktadir. 2008 yilinda gerceklesen
969 milyon m*liik tiretim sonrasinda siirekli azalma
egiliminde olan Uretim miktari, 2017 yihinda 354
milyon m? seviyesinde gerceklesmistir.

2017 yilindaki 53,9 milyar m*liik dogal gaz tiiketimi,
bir 6nceki yila gore yaklasik %15 oranindaki artis
ile Turkiye tarihinin en yuksek tuketimi olmustur.

TSKB
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Bu artisin 6nemli bir nedeni, 2017'de hidroelektrik
santrallerin ortalamanin ¢ok altinda Uretim
gerceklestirmesi nedeniyle, dogal gaz santrallerinin
acigi kapatmak icin beklenenden fazla calismasidir.
Dogal gazin elektrik tretimi icindeki bu rold, farkh
mekanizmalarin  hayata gecirilmesi hususunu
glindeme getirmektedir.

Grafik 20. Tiirkiye Dogal Gaz Tiiketimi
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Kaynak: EPDK Dogal Gaz Piyasasi Sektor Raporu (2017), TSKB Ekonomik
Arastirmalar

Artan dogal gaz erisimi ile 2017 yih dogal gaz
tiketiminin 20,5 milyar m*G  dénisim ve
cevrim sektorlerinde (elektrik ve 1s1 santralleri)
gerceklesmistir. Agirhkli petrol rafinerilerinde olmak
lizere enerji sektdriindeki tiketim 2 milyar m?
sanayi sektoriindeki tiiketim ise 2016 yilina gore %6
artarak 13,4 milyar m*e yakin bir miktarda olmustur.
Sanayi tuketimi icinde en blyuk artis %18 ile demir-
celik sektériinde gerceklesmis olup 2017 yili icinde
tiiketilen toplam dogal gaz miktari 1,5 milyar m*{in
Uzerindedir. Konutlarda tiiketilen dogal gazise 13,5
milyar m® olarak gercekleserek bir énceki yila gére
%15,5 artis gostermistir.

2017 yihinda 55,25 milyar m?® ithalat yapilmis olup
ithalat miktan bir dnceki yila gére %19,2 oraninda
artmistir. ithalat miktari ile tiiketim arasindaki farkin
nedeni depolama miktarindaki artistir. 2017 yilinda
onceki yila gore yer alti depolarinda yaklasik 1,25
milyar m> fazla miktarda dogal gaz depolanmistir.
2016 yilinda depolanan dogal gaz miktan yaklasik
1,7 milyar m* iken 2017 yilinda 2,95 milyar m*> dogal
gaz yer alti depolarinda stoklanmistir.

Resmi aciklamalara goére Tirkiye'nin tiiketimin
%2'si seviyesinde depolama hedefi bulunmaktadir.
Bu kapsamda, finansmani tamamlanmis
depolama kapasite artisi yatirimlari calismalari
surdurtlmektedir.



Yurtdisindan Turkiye'ye dogal gaz girisi iki
sekilde gerceklesmektedir. Birincisinde dogal gaz
boru hatlarindan gaz formunda tasinmaktadir.
ikincisinde ise dogal gaz sivilastirimakta, LNG
seklinde tankerlerle tasinarak LNG depolama
tanklarina veya FSRU’lara (ylzer LNG depolama
ve yeniden gazlastirma terminallerine)
aktarilmaktadir. Depolama terminallerine gelen
LNG'ler gazlastinhp boru hattina verilebildigi gibi,
sivi fazda kara tankerleriyle tasinip dokme olarak
da boru gazinin ulasamadigi tiiketim noktalarinda
kullanilabilmektedir. 2017 yilinda 10,5 milyar m>LNG
ithalatinin yaklasik 650 milyon m*liik kismi (yaklasik
%6,2) kara tankerleriyle tuketicilere ulastirilmistir.
Kuresel egilimlerle paralel bicimde Tirkiye dogal
gaz ithalat miktarlarinda LNG'nin pay! her gecen yil
artmaktadir ve 2017 yilinda bu oran yaklasik %19,5
seviyesine yukselmistir. LNG ithalatinda Turkiye,
ispanya’nin ardindan Avrupa ikincisi olmustur.

Dogal gazin tedarik edildigi Ulkeler agisindan,
giderek artan miktara ragmen toplam ithalattaki
payi azalan Rusya’ya bagimlilik devam etmektedir.

2017 yihnda toplam ithalatin yaklasik %52'si (28,7
milyar m’) Rusyadan boru gaz seklinde temin
edilmistir. iran'dan alinan dogal gaz miktari da 9,25
milyar m* diizeyine yiikselerek tiim yillarin en yiiksek
degerine erismistir. Azerbaycandan gaz ithali, yillik 6,6
milyar m*1iik sinirli s6zlesme kapsaminda 2017 yilinda

6,54 milyar m*Iik olarak gerceklesmistir. 2018 yili
Haziran ayinda devreye giren TANAP projesi ile ilave 6
milyar m*liik Azerbaycan gazi Tiirkiye'de kullanilacak,
10 milyar m*> miktarindaki gaz ise Tiirkiye lizerinden
Avrupa'ya transfer edilecektir.

LNG ithalatinda ise BOTASIn so6zlesmeleri
kapsaminda Nijerya ve Cezayirden alimlar 6nceki
yilllara yakin miktarlarda gerceklesmistir. Spot
LNG ithalatinda bir onceki yilla gore %90 artis
yasanarak 4,8 milyar m* seviyesine gelinmistir. Spot
LNG ithalatinin 1,6 milyar m*liik kismi Katar'dan
yapilmistir.

Turkiyede dogal gaz ithalati 2000 yilindan beri
surekli artis gostermektedir. Kisa donemde dogal
gaz tliketimindeki blylmenin yavaslamasi so6z
konusu olabilecektir, ancak orta vadede dogal
gaz ithalati blylimeye devam edecektir. Elektrik
dretiminde kullanilan dogal gazin payinin diismesi
olasi gibi goriinse de, sebekenin genislemesi, niifus
artisi, kentlesme ve sanayilesme gibi etkenlerden
dolayr 6nimuzdeki yillarda dogal gaz talebindeki
artisin devam etmesi beklenmektedir.

2001 wyilinda c¢ikanlan Dogal Gaz Piyasasl
Kanunu ile baslayan serbestlestirme siirecinin ilk
asamasinda serbest tiiketici limiti 15 milyon m?
idi. Bu limit kademeli olarak azaltilarak 75.000
m¥e disurilmistir. Bu degerin (zerinde gaz
tiketen serbest tiketiciler kendi tedarikgilerini
secebilmektedirler. Son 5 yilda serbest tiiketici sayisi
%33 artmistir.

Sekil 2. Tiirkiye Dogal Gaz Boru Hatti Sistemi

Kaynak: EPDK
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2018 Eylul ayinda devreye giren “Sirekli Ticaret
Platformu” ile dogal gazin serbest piyasada
fiyatlanmasi donemi baslamistir. EPIAS tarafindan
isletilecek olan platformda toptan satis, ithalat
ve ihracat lisansi sahipleri islem yapabilmektedir.
Boylece Ucglinci taraf erisimi objektif, seffaf ve
ayrimci olmayan bir temelde yer alacaktir. EPIAS her
glin yapilan islem degerlerinin agirlikli ortalamasini
temel alip referans fiyatlarini hesaplayarak guinliik
bir sekilde kamuoyuna aciklamaktadir. Platformun
kurulmasi ile bolgesel enerji ticaretinin gelismesi
yolunda 6nemli bir asama tamamlanmistir.

Dogal gaz ana iletim sebekesi 4 yurtdisi boru hatti
(Bati Hatti-Kirklareli, Mavi Akim-Samsun, Dogu
Anadolu-Agri, Baku-Tiflis-Erzurum Hatti-Ardahan)
ile beslenmekte, ayrica sistemde 2'si FSRU olmak
Uzere 4 adet LNG terminali, 2 adet Yeralti Depolama
Tesisi bulunmaktadir. 2007 yilinda agilan bir hat ile
Turkiye-Yunanistan boru hatti baglantisi saglanmis

olup Yunanistana da ihracat yapilmaktadir. Bu
tilkeye 2017 yilinda 0,6 milyar m*{in izerinde dogal
gaz ihracati gercgeklestirilmistir.

Turkiye'de dogal gaz fiyatlan BOTASIn  uzun
donemli s6zlesmelerindeki fiyatlara ve doviz kuru
hareketlerine paralel olarak hesaplanmaktadir.
Gecgmiste serbest bir dogal gaz piyasasi olmamasi
nedeniyle BOTAS'In serbest tiketici ve dagitim
firmalarina uyguladigi tarifeler, toptan satis aginda
referans fiyat olarak degerlendirilmekteydi.

2014 yilindan itibaren diinya genelinde gerileyen
gaz fiyatlari, artan yurt ici rekabet ve iran'a yénelik
tahkim davasinin Tirkiye lehine sonuglanmasiyla
yasanan fiyat indirimi, Turkiye'yi Avrupadaki en
uygun perakende fiyatlarini sunan tlkelerden birisi
haline getirmistir. Bununla birlikte, 2018 yilinin
ikinci yarisinda TL cinsinden dogal gaz fiyatlarinda
bir artis egilimi ortaya cikmistir.

Grafik 21. Tiirkiye Dogal Gaz Boru Hatti Sistemi
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Dogal Gazda Yeni Cerceve

Avrupa lkelerinin ¢ogunda yillk dogal gaz
ihtiyacinin ¢ok Uzerindeki hacimlerdeki miktari
iletebilecek ve  depolayabilecek  sistemler
bulunmaktadir. Bu altyapi sayesinde esnek piyasa
ve alternatif tedarik kanallari olusmustur. Avrupa
Ulkeleri de Turkiye gibi dogal gazda ithalata
bagimli durumdadir ve 2017 yilinda 162 milyar m?
dogal gaz Rusya'dan boru gazi ile temin edilmistir.
Bu miktar, Avrupa ulkelerinin (Turkiye harig)
kita disindan getirdikleri dogal gaz (LNG dahil)
miktarinin yaklasik %75'ine tekabul etmektedir.
Avrupa (Ulkelerinin dogal gazda Rusya’ya bu
seviyede bagimh olmasi, kita genelinde enerji
guvenligi tartismalarini koriiklemekte ve FSRU
kurulumlarini hizlandirmaktadir.

Turkiye, bulundugu cografyanin avantajlarini
degerlendirerek Avrupa'ya dogal gaz
saglanmasi konusunda kopri gorevi vazifesini
Ustlenme hedefini uzun yillardir planlamakta
ve bu dogrultuda diger ulkelerle iliskilerini
yurtutmektedir. Gegtigimiz yillarda Kuzey Irak’tan
Mardin'e 185 km'lik bir boru hatti insasina
baslanmis, ancak bolgedeki siyasi belirsizligin
artmasi ve iliskilerin bozulmasi nedeniyle ilerleme
kaydedilememistir. 1999 yilinda ise Tlirkmenistan
ile yapilan anlagmayla Tirkiye tGzerinden Avrupa’ya
gaz tasinmasi hedeflenmistir. Ne var ki Hazar
Denizi'nden gec¢mesi planlanan boru hattina,
Hazar Denizi'ne kiyisi olan ve dnemli dogal gaz
ihracatcilarindan olan Rusya ve iranin muhalefeti
sebebiyle proje uygulamaya gecirilememistir.

Tirkmenistan'n  iran’la  olan dogal gaz
ticareti Iranin borclari nedeniyle 2017 yilinda
durdurulmustur. Turkmenistanin  cografi  kisit
nedeniyle Cin disinda satis yapabilecegi Ulke
bulunmamasi, Tirkmen gazinin fiyatinin piyasa
fiyatinin altinda kalmasina yol agcmis ve diinya
Uzerinde en bulyuk miktarda dogal gaz rezervine
sahip 4. Ulke konumundaki Tirkmenistan'in
adeta varlk icinde yokluk cekmesine sebep
olmustur. Yaklasik 25 yildir tartisma ve anlasmazhk
noktasi olan Hazar Denizi'nin statiisinin 2018
yilinda kiyidas (Ulkelerce ¢6ziime baglanmasi,
Turkmenistan icin bir firsat penceresi agmistir.
Oniimizdeki donemde tekrardan giindeme
gelmesi muhtemel olan Tirkmen gazinin Bati
pazarlarina ulastirilmasi konusu, Turkiye enerji

politikasi acisindan da ©6nem arz etmektedir.
Yakin ge¢miste israil gazinin da Tiirkiye Gizerinden
Avrupa'ya gonderilmesi konusunda girisimlerde
baslanmis, fakat gerginlesen iliskiler (izerine israil,
Turkiye yerine Yunanistan yahut Misir tGzerinden
dogal gazi tasima konusunda girisimlerde
bulunmustur.

Turkiye kendi arz guivenligini temin kapsaminda ve
fazla dogal gazi iletebilme amaci dogrultusunda,
mevcut LNG terminallerinin  kapasitelerini
artirmayr ve yeni FSRU’lari devreye almayi
hedeflemektedir. Dogal gaz kaynadi agisindan
fakir ve yok denecek kadar az lretime sahip bir
ulke olarak Turkiye'nin, Uretici ve tuketici noktalar
arasindaki avantajli cografi konumunu gticli
projelerle  degerlendirmesi  beklenmektedir.
Kiresel duizeyde LNG arz fazlasinin ortaya ¢ikmasi
ve sivilastirma kapasitelerinde artislar meydana
gelmesi, yavaslayan kiresel ekonomik bulyime
ile birlikte LNG fiyatlarinin diismesi ve dogal gaz
fiyatlarina yakinsamasi dikkate deger bir ihtimal
olarak diinya enerji glindeminde yer almaktadir.
Boyle ihtimallerin tartisildigi bir iklimde Turkiye’'nin
daima daha guvenli olan boru hatti projelerine
olan ilgisini stirdiirecegi 6ngorilmektedir.
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1. Diinyada Petrol Rezervleri, Uretimi,

Ticareti ve Tuiketimi
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Petroliin en fazla dretildigi bolgeler Kuzey Amerika ve Ortadogu'dur. 2000 yilindan 2017 yilina kadar
artisin buytik kismi Ortadogu, Birlesik Devletler Toplulugu (BDT) ve Kuzey Amerika tarafindan karsilanmistir.
Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) verilerine gore, diinya petrol Gretimi 2016 yilinda 92,4 milyon varil/giindir ve
bu degerin 2040 yilinda 101,9 milyon varil/gun‘e ¢ikacagi tahmin edilmektedir.

Grafik 23. ispatlanmis Petrol Rezervleri ve Kalan Tahmini Uretim Omiirleri
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Kaynak: BP Diinya Enerji istatistikleri incelemesi (Haziran 2018), TSKB Ekonomik Arastirmalar

2017 yilinda petrol tiiketimi 98,2 milyon varil/glin olarak gerceklesmistir. 1980’'den buyana petrol tiiketiminde
yillik bilesik biiyime orani yaklasik %1,3'tur. Dinyada en ¢ok petrol tiketimi gerceklestiren ilk 10 tlkenin
toplam icerisindeki pay1 %60 seviyesindedir. Bu tilkelerin, GSYH buyukligi yoninden degerlendirildiginde,
diinyadaki en buyuk ekonomiler arasinda yer aldigi dikkat cekmektedir. ABD-EIA verilerine gore; 2016 yih
petrol tiketiminin %43'G ulasim, %19’u petrokimya ve sanayi, %14'l binalar ve elektrik Gretimi, geri kalani
ise havacilik vb. diger sektorlerde kullanilmistir. IEA senaryolarina goére 2040 yilinda petrol tiketiminde
kompozisyon degismemekle birlikte yillik artis oranin %0,4 seviyesinde olacagi hesaplanmaktadir.

Petrol ureticisi Ulkelerin bir varil petrol Gretmek icin katlandiklari ortalama maliyetler incelendiginde; en
diisiik maliyete sahip bélgelerin Kuveyt, Suudi Arabistan, Irak ve iranin da icinde yer aldigi Ortadogu
Ulkeleri; en maliyetli Glkelerin ise Amerika, Venezuela, Norveg ve Meksika oldugu dikkat cekmektedir.

2018-2030 doneminde, petrol Uretimi icin yeni yatinmlar devam edecektir. Yeni sahalardan elde edilecek
petroliin varil basina Uretim maliyeti de bdlgeler arasinda degisecektir. Yeni yatinmlardan sonra petrol
Uretmenin maliyetinin 20 ile 65 dolar/varil arasinda kalacagi tahmin edilmektedir.

Grafik 24. Kiiresel Petrol Uretimi
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2. Tiirkiye'de Petrol Sektorii

Turkiye enerji UrlGnleri arzinin  %30'u, nihai
enerji tuketiminin ise ortalama 9%35'i petrolden
olusmaktadir. Turkiye ham petrol tretimi yillik 2,5
milyon ton seviyesindeyken, yillik ham petrol ithalati
son 3 yilda ortalama 25 milyon tonun uzerindedir.
Petrol ihtiyacinin %90'Indan fazlasi ithalat yoluyla
karsilanmaktadir. Sinirli dogal kaynaklari nedeniyle
Turkiye'nin enerjiithalati (dogal gaz ve petrol) yiiksek
seviyededir ve bu durum dis ticaret agigindaki
artisin onemli nedenlerinden biridir.

Karadeniz ve Akdeniz'deki petrol ve dogal gaz
arama projelerine alinan yeni sondaj gemisi ile
hiz verilecegi ifade edilmekte olup son donemde
bu yondeki calismalar hiz kazanmistir. Bunun
yani sira Trakya bolgesinde devam eden arama
c¢ahsmalarinin sonuclanmasi halinde, rezervin 6zel
sektor tarafindan ¢ikartilmasi modeli ile ilerlenecegi
devlet yetkilileri tarafindan aciklanmistir.

a. Tiirkiye'de Petrol Rezervi, Petrol Uretimi,

Rafineriler ve Rafineri Uriinleri

2017 yih Tarkiye uretilebilir petrol rezervi 324 milyon
varil, kalan uretilebilir ham petrol rezervinin yaklasik
omri 18 yil olarak hesaplanmaktadir. Rezervlerin
agirhkli  kismi Tarkiye'nin  giineydogusundadir.
Turkiye petrol Gretiminin yaklasik %75’lik kismi gaz
ve petrol arama ve Uretim firmasi Tirkiye Petrolleri
A.O. (TPAO) tarafindan gerceklestirilmektedir.

Turkiye'de 2017 yilinda 17,9 milyon varil petrol
(49.171 varil/glin) uretilmistir.

Turkiye petrol Gretimi dlinya petrol tGretiminin %0, 1'i
seviyesindedir. Petrol kaynaklari sinirh oldugundan
sektorde ithalat bagimliligi yuksek seviyededir.

2014-2017 yillant arasinda ham petrol ithalatinda
ilk 5 Glkenin payi ortalama %95 seviyesindeyken
2018/9 aylk donemde bu oran %93 seviyesine
gerilemistir.

2017 yiliilk 9 ayinda iran'in ham petrol ithalatindaki

payl %48 iken, 2018 ilk 9 ayinda bu oran %41’e
gerilemistir.

Tablo 2. Tiirkiye Rafinerileri ve Ozellikleri

Kapasite Rafinaj Ka Rafineri
Rafineri p ninaj fap. Satis Miktari
Kullanim Oranlan (milyon ton) .
(milyon ton)
izmit %107,4 11,0 14,8
izmir %106,3 11,0 10,4
Kirikkale %101,3 5,0 4.4
Batman %92,5 1,1 0,8
Toplam 28,1 30,4
Tablo 3. Tiipras Rafinerileri Uretim Gelisimi
Tiipras 2015 2016 2017
Rafinerileri
Uretimleri (bin
ton)
Motorin 8,2 9,4 9,6
Benzin/Nafta 58 6,1 6,1
Jet Yakiti/Gazyagi 51 4,6 49
Bitiim 2,9 3,4 3,5
Fuel-oil 2,9 2,0 2,1
Diger 23 25 27
Toplam 27,3 27,9 28,9

Kaynak: TUPRAS Faaliyet Raporlari, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Grafik 25. Tiirkiye Ham Petrol Uretimi ve ithalati Gelisimi
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iran'in “ham petrol ve petrol driinleri” ithalat
toplami icerisindeki payi, ABD'nin iran’a yaptirim
uygulayacagini acikladigi 2018 Mayis ayindan
itibaren TUPRAS'In alimlar azaltmasi sonucu
%30'dan %22'ye gerilemistir. Strecin seyri siyasi
gelismelere bagl olmaya devam edecektir.

Turkiye Petrol Rafineleri A.S.; izmir, izmit, Kirikkale ve
Batman'da bulunan doért petrol rafinerisi ile faaliyet
gostermektedir. Rafinerilerdeki Uretimin agirhkh
kismi (%80'den fazlasi) izmit ve izmir rafinerilerinde
gerceklestiriimektedir. TUPRAS ham petrol rafinaj
faaliyetleri sonucu motorin, benzin, nafta, jet yakit,
bitlim, fuel-oil, LPG gibi cesitli petrol Grlinlerin de
dahil oldugu 37 cesit petrol Grlininidn tedarikini
saglamaktadir.

Dizel yakit, Turkiyede en cok tiiketilen petrol
artnadar. Turkiye'de rafinerilerde islenen ham
petrol miktar, 2001'den beri yaklasik Ugcte bir
oraninda artmistir; buna ragmen Turkiye'de ihtiyag
duyulan tim dizel yakitlar Gretilememistir. Bu acigi
kapatmak icin rafineriler ve toptan tedarikgiler dizel
yakiti ithal etmektedir. 2017 yilinda yaklasik 13,5
milyon ton dizel yakit ithal edilmistir. Tirkiye'nin

2 1

24,2 milyon ton dizel yakit talebinin yaklasik yarisi
yurticinde Uretilmistir.

TUPRAS rafinelerinin son yillarda fuel-oil projesinin
sagladigi verimlilik artisinin da etkisiyle %100
veya %100'Un Uzerinde kapasite ile calistigi
gorilmektedir.

b. Tiirkiye'de Petrol Tiiketimi

Turkiye petrol tiketiminin agirhkh kismi ithalatla
karsilanirken, guinliik petrol tiiketimin 1980 yilindan
2017 yilina kadar yillik %3,3 ortalama buyume
hizina sahip oldugu hesaplanmaktadir. Tiketimdeki
artisin esas nedeni ulasim, petrokimya ve sanayi
sektorlerindeki talep artisidir. Talebin yaklasik
%10’luk kismi yerli kaynaklarla karsilanirken,
%90’'nindan fazlasini ithal edilmektedir. Tirkiye
2017 yihnda ham petrol ve petrol Grlinleriithalatinin
toplam %62'lik kisminiiran, Rusya, Irak’tan yapmistir.

Turkiye'de petrol tiketiminin son 2 yilda sektorel
dagilimina bakildiginda; %65’tiniin basta karayollari
olmak Uzere wulastirma sektoriinde, %716'sinin
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petrokimyada, %10’'unun tarimda ve konutlarda,
%10’'unun ise sanayi sektorinde kullanildigi
hesaplanmaktadir.

Petrol tuketimindeki artisi tetikleyen baslica
sektor ulasimdir. Elektrik tGretiminde petrolliin payi
giderek azalmaktadir. Diinyada petroliin elektrik
tuketimindeki payr 1990 yilinda %11,5ten 2017
yilinda %3,5 seviyesine; Turkiye'de ise %0,2'ye
gerilemistir. Duinyada ve Tirkiyede s6z konusu
donemde elektrik tretiminde petroliin yerini dogal
gaz ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin aldig
izlenmektedir.

c. Tiirkiye'de Petrol ve Uriinleri Ticareti

Ham petrol ithalati deger olarak 2011 yilindan bu
yana agiklanmazken yillar itibariyla miktarsal gelisim
Grafik 25'teki gibidir.

Ham petrol ithalati, 2017 yilinda toplam petrol
ithalatinin  yaklasik ~ %60'In1  olusturmustur.
iran, Rusya ve lIrak, toplam petrol ithalatindaki
paylari bakimindan ilk Gg Ulkedir. Bu Ug Ulkeden
yapilan ithalat, toplam petrol ithalatinin %62'sini
olusturmustur.

Petrol fiyatlariKasim ayindairan’ayénelik yaptirimlar
devreye girmeden énce piyasada iran'in devre disi
kalmasiylaarzkisitiolusabilecegi beklentisiyle yukar
yonlu hareket etmis ve 86 ABD Dolari seviyelerine
kadar ¢ikmistir. Sonrasinda ABD'nin beklenenden
dahaiyimser bir hareketle Turrkiye dahil 8 tilkeyi 6 ay
sureyle petrol ticareti yaptirrminda kapsam disinda
birakmasi (Cin, Hindistan, Guney Kore, Turkiye,
italya, Yunanistan, Japonya ve Tayvan) Onemli
bir gelismedir. Bu duruma ek olarak ABD petrol

stoklarinin yiksek olmasi ve ABD-Cin ticaret savasi
ekseninde Onumuizdeki donem global talepte
ivme kaybi beklentisi petrol fiyatlarinin 60 dolar
seviyesine kadar gerilemesine neden olmustur.

2011 yilinda temeli atilmis olan izmir Aliaga'daki
STAR Rafinerisi yaklasik 10 milyon ton ham petrol
isleme kapasitesine sahiptir. Rafineride 1,6 milyon
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Kaynak: EPDK Petrol Sektorii Raporu (2017), TSKB Ekonomik Arastirmalar

ton nafta, 1,6 milyon ton jet yakiti, 4,5 milyon ton
dusuk kikurtlu dizel, 700 bin ton petrokok, 420 bin
ton karisik ksilen, 480 bin ton reformat ve 160 bin ton
kukurt, 260 bin ton LPG Uretilmesi hedeflenmektedir.
STAR Rafinerisi'nin Turkiye'nin petrol Griinlerindeki
disa bagimhhgini azaltmasi ve cari dengeye pozitif
katki saglamasi beklenmektedir.

Blnyesinde Petkim'’i bulunduran Azerbaycan devlet
petrol sirketi SOCAR’In 10 milyon ton ham petrol
isleme kapasiteli Star Rafinerisi yatirimi sonrasinda;
2-2,5 milyar dolar tutarinda yeni bir yatinm ile ikinci
bir Petkim kurmak icin fizibilite calismalarina da
devam ettigi bilinmektedir.

Grafik 27. Brent ve WTI Petrol Fiyat Gelisimi
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3. Petrol Fiyati Geligimi

Petrol fiyatlarinin seyri, arz ve talep yoniinde ¢ok sayida
etmenden etkilenmektedir. Bunlardan en onemlileri
sOyle siralanabilir:

Petrol iireticisi ilkelerin rezerv ve stok durumu ile iiretimleri,
Petrol ihrag eden iilkelerin olusturduklar (OPEC vb.) birliklerin
iiretimi artirma/azaltma yoniinde aldiklan ortak kararlar,
Kaya petrolii ureticilerinin yeni yatinmlarinin ve mevcut
iretimlerinin seyri,

Petrol tiiketicisi dlkeler basta olmak iizere kiiresel bazda
ekonomik biiyiime oranlarinin seyri,

Yeni petrol kuyularinin bulunmasi ve islenmesi icin gerekli
yatinm maliyetlerinin seyri,

Petrol iireticisi ilkelerdeki siyasi gelismeler, ambargolar, ticaret
savaslari,

Petrol iiretimi ve ticaretini etkileyen yasal diizenlemeler,
Baglica petrol tiiketim alanlarindan olan ulagim sektoriinde
elektrikli araclarin artis hizi,

Ulasim ve imalat sektorlerinde kaynak tasarrufu yaratan
teknolojilerin gelisimi,

iklim degisikligi ve diisiik karbon politikalar.

Gegmiste petrol Ureticisi Ulkelerin siyasi ve ekonomik
krizlerle karsilastigidonemlerde, petrolarzindaduraklama
ya da kesinti yasanabilecegi riskine bagl olarak petrol
fiyatlan yukar yénlii hareket etmistir. (1979 iran devrimi,
1990 Irak-Kuveyt Savasi, 11 Eylil 2001 olay, 2011 Libya
krizi, vb.) Ekonomide daralma yasanan donemlerde, kaya
petroliiile OPEC'in biiyuik Ureticilerinin petrol arzinda artis
yasandigi ya da dolarin deger kazandigi donemlerde ise
petrol fiyatlan diisls egilimine girmektedir.

a. Diinya Petrol Fiyatlan Geligimi

Brent petroliiniin dlinya petrol sektoriinde %71 pay
olmasinaragmen, Brent en ¢cok kullanilan gosterge fiyattir
ve referans niteligindedir. Brent ge¢cmiste oldugundan
daha agir bir nitelik tasimakla birlikte, rafinaj icin hala
ideal bir petrol tirtidir. ingiltere ve Norvec'in kiyilarina
yakin petrol sahalarinin deniz yollan tizerinde olmasi,
Brent petroliinli daha cazip hale getirmektedir. Referans
niteligindeki bir baska petrol tirl ise, dlstk stlflr
bilesigine sahip ABD'deki West Texas Intermediate (WTI)
petrollddr.

Kiresel petrol sektoriinde 2014 yilindan sonra meydana
gelen arz fazlasi 2016 yilindan itibaren azalmis ve cesitli
Ulkelerdeki politik calkantilar fiyatlamanin (izerinde
artis yonuinde bir baski yaratmigtir. 2016 yilinda 30 dolar
seviyelerini goren petrol fiyatlari, 2017 yilinda 50-60 dolar
seviyelerine ylikselmistir. 2018 yilinin tigtincli ceyreginde
ise gosterge Brent petroliiniin fiyati 80 dolara dogru
tirmanmig, Suudi Arabistan ile Rusya'nin Uretim artirma
hedeflerinin ve ABD petrol stoklarindaki artiglarin etkisiyle
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Kasim ayinda tekrar 60 dolar seviyelerine gerilemistir.

Kiiresel piyasalarda petrol fiyatlarinin son dénemin
siyasi gelismelerinden etkilenmesi beklenmektedir.
Venezuelada devam eden ekonomik ve siyasi gerilim,
ABD'nin iran‘a yoénelik yaptinmlaninin devreye girmesi,
petroliin merkez bankasi kabul edilen Suudi Arabistan’in
ve onunla birlikte hareket eden Korfez tlkelerinin 2019
yiinda alacaklan pozisyon fiyat Uzerinde belirleyici
olacaktir. Bunlara ilave olarak, ABD petrol stoklarindaki
artis/azalis verileri de petrol fiyatlarinin yoniini belirleyici
Onemli bir etkendir.

Petrolde talep artisinin azaltiimasinda, orta-uzun vadede
ulastirmada elektrikli arag ve rayli toplu tasima araclar
dahil olmak Uzere alternatif sistem ve kaynaklarin
kullanimindaki artis énemli bir rol oynayacaktir. Yine
baslica petrol tiketicisi Ulkelerin ekonomilerindeki
bliyiime oranlari da talep tarafinda belirleyici ve fiyatlar
Uzerinde etkili olacaktir.

Rusya ve Suudi Arabistan gibi 6nemli Ureticilerin tretim
miktari ile piyasadaki arzi sekillendirmesi beklenmekte,
ABD kaya petroliiniin de 6nimuzdeki donem petrol
fiyatlar gelisimi tizerinde etkili olacag dustintilmektedir.
Diinya Bankasi, Ekim 2018 tarihli "Commodity Report"
raporunda 2019 yilinda petrol fiyatlarinin reel bazda
66 dolar seviyesinde olacagi, 2030 yilinda ise 60 dolar
seviyelerinde olusacagi tahmin edilmektedir. Ancak
buttn tahminler gibi bu tahminin isabet oraninin da
siyasi gelismelere bagh oldugu unutulmamalidir.

b. Tiirkiye'de Petrol Uriinleri Fiyatlan

Turkiye petrol Gruinleri fiyatlar; ham petrol fiyatlarindaki
degisim, doviz kurundaki hareketlilik ve vergilerden
etkilenmektedir. Benzin ve motorinde nihai satis fiyatinin
agirhkh kisminin vergilerden olustugu goriilmektedir.
EPDK 2017 Petrol Sektorii Raporu verilerine gore, 2017
yiinda motorin fiyatlarinin %601, benzin fiyatlarinin
%54’ vergiden olusmaktadir.

Uriin fiyatlan ayni olmasina ragmen vergi yikinin
daha fazla olmasi nedeniyle benzindeki nihai fiyat
daha yuksektir. 17.05.2018 tarihinde alinan karar ile son
tuketicilerin doviz kurundaki dalgalanmalar nedeniyle
akaryakit fiyat artiglarindan etkilenmeyecegi garanti
altina alinmigtir. Akaryakitin Griin maliyetlerindeki artigin,
dzeltiiketim vergisi (OTV) lizerindekisiibvansiyonyoluyla
nihai tuketiciye yansitilmamasi hedeflenmistir. Bunun,
kisa donemde nihai tiiketiciyi fiyat dalgalanmalarindan
korumak icin alinmis gecici bir ©6nlem oldugu
varsayllmaktadir. Genel ekonomik kosullardan dolayi,
OTV'deki orantil yiikselmeyi gerektiren eski sisteme geri
doniisiin kaginilmaz oldugu degerlendirilmektedir.



Petrol Fiyatlari-iran ve Venezuela

Venezuelada 2018 yili icinde buytyen siyasi kriz ve
ABD'nin iranla olan niikleer anlasmasindan cekilme
karari (ve buna bagl olarak Kasim ayindan itibaren iran’a
uygulanmaya baslanan ambargo), petrol fiyatlarinin
2014 yili seviyelerine ¢cikma olasiligini artirmigtir.

Venezuela, dlnyanin en yiksek ispatlanmis petrol
rezervlerine sahip Ulkedir. iran ise, Suudi Arabistann
ardindan Uglincu sirada yer almaktadir. BP Diinya Enerii
istatistiksel Gorlinimii (2018) Raporuna goére 2017
yilinda toplam ispatlanmis petrol rezervlerinin %17,9'u
Venezuelanin, %9,3'li iranin sinirlant icindedir. Toplam
%27,2'lik ispatlanmis petrol rezervine sahip olmalarina
ragmen bu iki tlkeninyillik toplam ham petrol Giretimdeki
pay! %7,7 civarinda seyretmektedir (%54 iran ve %2,3
Venezuela).

2000'liyillarin baginda %9 olan bu payin zamanla azaldigi
gorulmektedir. Peki, bu durumda bile bu iki ulkenin
Uretiminde olusacak bir azalma petrol fiyatlarini nasil
etkileyecektir?

Ekim ayinin ilk haftasinda Petrol ihra¢ Eden Ulkeler
Teskilati  (OPEC) Genel Sekreteri Mohammad
Barkindo'’nun Londradaki “Petrol & Para Konferansi’nda
yaptigi aciklamada, petrol piyasasinin dengeli bir
sekilde ilerledigi, Venezuela ve Irandan dolayi olusacak
arz azalmasinin diger Ulkelerin yardimiyla Ustesinden
gelinecedi belirtilmistir. Haziran ayinda OPEC uyeleri
ile Rusya, ham petrol Gretimini 2016 yili Kasim ayindan
onceki seviyelere yiikseltmek konusunda anlasmistir.

30Kasim2016'daViyana'daalinankararda, OPECve OPEC-
disi Ulkeler toplam ham petrol Uretimini 1,76 milyon
varil/glin azaltacaklan konusunda anlasmisti. IEAnin 13
Eyliil 2018 tarihli Petrol Piyasasi Raporu'na gore, Agustos
ayinda Libya, Irak, Nijerya ve Suudi Arabistanin ham
petrol Gretimlerindeki artis ile birlikte OPEC ham petrol
Uretimi giinde 32,63 milyon varile ulasti. Ayni rapora
gore, bu dort tilkeden gelen ilave Giretim, irandaki ciddi
dusus ve Venezueladaki bir miktar distisi karsilayacak
seviyede olmustu.

Suudi Arabistan yaptinmlar sonrasi iran'in diinya petrol
piyasasina katkisini telafi edecek miktarda Giretim artigina
gidebilecegini agiklamistir. Daha da onemlisi, 2017 yili
dlnya petrol tiiketiminin yaklasik %18ine sahip Cin ve
Hindistanin iran'dan petrol ithalati konusunda ABD'den
farkh bir tutum sergileyecekleri yaptinmlarin devreye
girmesinden 6nce belli olmustur. Bunlara ragmen, siyasi
kanisikliklar ve ekonomik kriz, Venezueladaki petrol

Uretiminin azalmasiyla birlikte degerlendirildiginde,
petrol fiyatlarinin bir stire daha gliniimiiz seviyelerinde
devam edecegi tahmin edilmektedir.

Petrol fiyatinin 100 dolarin Uzerine ¢ikmasinin kiiresel
ekonomiyi sarsacagi konusunda genel bir ittifak s6z
konusudur. Petrol fiyatinin bu mertebelere yiikselmesi
kiresel ekonomik gelismelerle birleserek petrol talebinin
azalmasina yol acabilecektir. Keza petrol ithalatcisi
olan Avrupa ekonomisi, Cin ekonomisi ve gelismekte
olan piyasalar (Tirkiye dahil olmak Uizere) daha fazla
maliyete katlanmak zorunda kalabileceklerdir. Orta
vadede kuresel petrol tiketimindeki artisin hizinin ivme
kaybedecegi de g6z oniunde bulunduruldugunda,
Venezuela ve irandan dolay olusacak azalmanin,
buyik petrol Ulkelerinin Gretimi artirmasi ve petrol
tuketimindeki azalma ile dengelenebilecegi tahmin
edilmektedir.

Ekim 2017- Ekim 2018 déneminde Brent petrol fiyatinin
yaklasik %50 oraninda artmasi net petrol ithalatgisi olan
Tirkiye'yi de olumsuz yonde etkilemis olmasina ragmen,
Kasim ayinda Brent petrol fiyatlarinin tekrar 60 dolar
seviyelerine gerilemesi pozitif bir katki saglamistr.

Son olarak, Arjantin'de diizenlenen G20 zirvesinde
ABD ile Cin'in anlasmasi petrol fiyatlarinin yukar yonli
bir trend gdstermis olmasina yol agmistir. Kisa vadede
petrol fiyatlarinin bu duzeylerde seyretmesi, dogal
gaz ve elektrik dahil Turkiye'deki enerji maliyetlerini
yukseltecektir.

2017 Vil ispatlanmis Rezerv Paylari (En Yiiksek 10 Ulke)

Venezuela % 17,9
Suudi Arabistan % 15,7
Kanada % 10,0
iran %9,3
Irak % 8,8
Rusya %6,3
Kuveyt %6,0
Birlesik Arap Emirlikleri %15,8
ABD % 2,9
Libya %29

2017 Yil Uretim Paylan (En Yiiksek 10 Ulke)

ABD % 14,1

S.Arabistan % 12,9

Rusya % 12,2
iran % 5,4
Kanada % 5,2
[' Irak %49
\ Birlesik Arap Emirlikleri %42
\ Gin %4,2
‘ Kuveyt % 3,3
Meksika %24

Kaynak: ABD Enerji Enformasyon Dairesi (EIA), TSKB Ekonomik Arastirmalar
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1.Diinyada Kémiir Rezervleri, Uretimi,
Ticareti ve Tiiketimi

Dinyanin en eski yakitlarindan biri olan komdr, glvenilir
ve ayni zamanda diisiik maliyetlerle elde edilebilen bir fosil
yakittir. Kdmur, dinya genelinde bir¢ok ulkede Uretilen
ve yaygin bir sekilde ticareti yapilan bir yakit olarak da
bilinmektedir. Komiir kalorifik deger, ucucu madde iceridi,
sabit karbon miktar, koklasma ve keklesme ozellikleri
temel alinarak sert (taskdmdirii) ve kahverengi (alt-bitiml
ve linyit) kdmuirler olarak iki ayri sinifa ayrilmaktadir.

2018 yili BP Diinya Enerji Istatistikleri incelemesi raporuna
gore, 2017 yiliispatlanmis kdm{ir rezervlerinin 323,6 milyar
tonu (%31,3) Avrupa-Avrasya Ulkelerinde, 424,2 milyar tonu
(%41,0) Asya-Pasifik lilkelerinde, 258,7 milyar tonu (%25,0)
Kuzey Amerika ulkelerinde, 14,4 milyar tonu (%1,4) Afrika-
Dogu Akdeniz tlkelerinde ve 14,0 milyar tonu (%1,4) Orta
ve Glney Amerika ulkelerinde bulunmaktadir. Diinyanin
en ¢ok komir rezervi bulunan llke olarak ABD goze
carpmaktadir. ABD'yi Rusya, Avustralya, Cin ve Hindistan
izlemektedir. Bu 5 Ulkenin toplam komir rezervlerindeki
payl %77 civarindadir.

Grafik 28. Kiiresel Komiir Uretimi ve Tiiketimi Gelisimi
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Kaynak: BP Diinya Enerji istatistikleri incelemesi (Haziran 2018),
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80'den fazla llkede ispatlanmis rezervi bulunan komirde, 2017 yili toplam Gretimi 3.768,6 milyon tep
(ton petrol esdegeri) olmustur®. 2007-2016 yillari arasinda bilesik biiyiime orani %1,2 olan kiiresel kémiir
Uretiminde 2017 yili buylme orani %2,9 olarak gerceklesmistir. 2007-2017 yillari arasinda kiiresel komiir
tiketimi ise %0,8 bilesik blylime oranina sahiptir.

2017 yilinda 105,17 Mtep (milyon tep) artis gosteren kiiresel kdmdr Gretiminin 56 Mtep kadari Cin ve 23
Mtep kadar ABD tarafindan gerceklestirilmistir. 2017 yil komdr tiiketimi ise kdmiir tretimine gore daha
dusik bir miktarda artmistir. Toplam 25,5 Mtep artan kiiresel komiir tiiketiminin 8,4 Mtep kadari Hindistan
kaynakhdir.

ispatlanmis rezervler ve (retimler hesaba katildiginda, 2017 yili verilerine gére diinya ispatlanmis
rezervleri 134 yillik Gretimi karsilayacak kapasitededir. Diinyanin en ¢ok ispatlanmis rezervi olan Ulkeler
incelendiginde Rusya’nin 391, ABD’nin 357, Avustralya’nin 301 yillik kapasiteleri bulunurken Cin’in sadece
39 yillik kapasitesi oldugu gorilmektedir.

2. Tiirkiye'de Komiir

ETKB'ye gore Turkiye, rezerv ve Uretim miktarlar agisindan dinya olceginde linyitte orta dlzeyde,
taskdmuriinde ise alt diizeyde degerlendirilmektedir. Turkiye, kiiresel komr tretiminin %0,6'si oraninda
komdar Gretmesine karsilik, tiiketiminin fazla olmasi sebebiyle ithalatci bir Gilke konumundadir.

BP Diinya Enerji istatistikleri incelemesi (Haziran 2018) verilerine gére, 2017 yilinda Tirkiye'de 20,8
Mtep komir Uretimine karsilik 44,6 Mtep komir tiiketimi gerceklesmistir. Yine ayni verilere gore, 11.353
milyon ton ispatlanmis kdmir rezervi bulunan Turkiye’nin 2017 yili itibariyla 115 yillik Gretim kapasitesi
bulunmaktadir.

Hem gelismis lilkeler hem de gelismekte olan Ulkelerde, elektrik enerjisi ve celik Giretiminde vazgecilmez
bir konumda olan kém{r, Turkiye'nin yakin ve orta dénem kalkinma ve enerji planlarinda dnemli bir yer
tutmaktadir. Yerli kaynaklarin daha ¢ok degerlendirilmesine yonelik hedefler cercevesinde devlet imkanlari
ile de desteklenen komiur tretimi, son donemde rodovans usuli ihaleler ve termik santral tiketimlerindeki
artislar sebebiyle yukselmeye devam etmektedir.

Turkiye'de bulunan kdmiriin tamamina yakini linyit kdmir statlistindedir. Sadece Zonguldak yoresinde
taskdmurl Uretimi yapilmaktadir. Zonguldak Havzasi'ndaki toplam taskomiuiri rezervi 1,30 milyar ton,
buna karsilik goriinir rezerv ise 506 milyon ton diizeyinde bulunmaktadir. 1980’li yillarin basinda tlke
toplam taskomirl tiketiminin %80Q’i yerli kaynaklardan karsilanirken, gegen siire icinde gerek imalat
sanayiinde tagkdmuri kullaniminin artisina gerekse de taskomuriinden elektrik Greten santrallerin sayi ve
kapasitelerinin biyimesine baglh olarak 2017 yilinda bu rakam %3,3’e kadar dismustur.

2018 yili Eyliil ay1 TEIAS istatistiklerine gore, Eyliil ayi sonu itibariyla kémiirden elektrik {ireten santral kurulu
glicli 18.997 MW olup bu deger toplam kurulu giiciin %21,6'sina karsilik gelmektedir. Yerli kémirden
elektrik Ureten santrallerin toplam kurulu gticii 10.204 MW (%11,6) ve ithal kémirden elektrik Greten
santrallerin kurulu glcu ise 8.794 MW (%10) seklindedir. 2018 yil ilk sekiz ayinda kdmiirden toplam 48,6
TWh elektrik Gretilmistir ve bu degerin toplam elektrik Gretimi icerisindeki pay1 %21,5 diizeyindedir.

10. Kalkinma Plani’ndan itibaren cesitli politika belgelerinde zikredilen ve son olarak “Yeni Ekonomi
Programi” ve “2019 Yili Cumhurbaskanhgi Yilhk Programi” cercevesinde de tekrarlanan yerli kaynaklardan
elektrik Gretimi, Turkiye enerji politikasinin dncelikli konularindan birisidir. Son yillarda yerli kémurden

© BP Diinya Enerji Istatistikleri incelemesi (Haziran 2018)
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elektrik treten santrallere verilen alim garantilerinin yani sira 2018 yilinda baslayan kapasite mekanizmasi
o6demeleri, halihazirda kdm{r santrallerinin elektrik Gretimine katkida bulunmaktadir.

Uzunca bir suire cari agigin buyuk bir kisminin enerji ithalati sebebiyle olusmasi ve enerjide disa bagimliligin
azaltilmasi arayislari, yerli kdémurin tesvik edilmesi sonucunu dogurmustur. 2018 yili EkKim ayinda Enerji
ve Tabii Kaynaklar Bakani Fatih Donmez, yeni 7 kdmir sahasinin tretime agilacagini, yilhk 3 milyon ton
tas komuri ve 15,6 milyon linyit Gretimi ile toplam yaklasik 19 milyon ton ilave kémdur Uretilecegini, bu
sahalarda yapilacak tretimle yilda 7,5 milyar liralk ithal komur ithalatinin yerli kdmirle ikame edilecegini
aciklamistir.
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Yenilenebilir Enerji
Gorunumu
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1. Tuirkiye'de Yenilenebilir Enerjinin Gelisimi

2000 yilinda 27,3 GW seviyesinde olan Tiirkiye kurulu giiciiniin %41’lik kismini hidroelektrik santraller
olusturmustur. Ancak s6z konusu tarihte Tiirkiye'nin elektrik portfoyiinde hidrolik hari¢ yenilenebilir
kaynakli elektrik iiretimi yok denecek kadar az bir yer tutmustur. 2000'li yillann basinda elektrik
iiretiminde fosil kaynaklara bagimhlik ve 6zellikle dogal gaz santralleri {izerinden giindeme gelen arz
giivenligi endiseleri, basta yenilenebilir kaynaklar olmak iizere tiim yerli kaynaklarin elektrik iiretimi icin
degerlendirilmesiarayislarinthizlandirmistir. 2005 yilinda cikarilanvezamaniginde giincellenenmevzuatla
birlikte yenilenebilir enerji kaynakli elektrik iiretimi desteklenmistir. Piyasa serbestlestirmesiyle birlikte
elektrik alaninda daha ok rol alan 6zel sektor, yenilenebilir enerji santrallerine de ilgi géstermistir. S6z
konusu gelismelerle birlikte Tiirkiye'nin yenilenebilir enerji kurulu giicii, 2000-2017 yillari arasinda stirekli
artis kaydederek 2018 yili Eyliil ayi sonu itibariyla 41 GW seviyesine yiikselmistir. Ancak hizla biiyiiyen
elektrik talebine paralel bicimde dogal gaz ve komiir santrali yatinmlarinin da artmasi nedeniyle, toplam =
kurulu gii¢ icerisindeki yenilenebilir pay smirli seviyede artarak %47 oranina yiikselmistir. e




Yenilenebilir enerji kurulu gug¢ gelisiminden
izlenebilecegi Uzere yenilenebilir enerji
kaynaklarinda yillar icinde en blyik pay

hidroelektrik santrallere aittir. Enerji teknolojilerinin
gelisimi ile ucuzlayan ve yayginlasabilen riizgar ve
glines santralleri ise son yillarda hizli bir baylime
trendi icerisine girmistir.

Ruzgar enerjisi santralleri kurulu gticti 2007 yilindaki
146 MW seviyesinden 2018 yili Eylll ayi itibariyle
6.762 MW seviyesine yukselmis, YEKDEM sonrasi
dzel sektor eliyle yapilan yatinmlar ézellikle izmir,
Balikesir, Manisa, Hatay, Canakkale bdlgelerinde
yayginlasmistir.

Jeotermal Elektrik Santral Yatirrmcilari Dernedi'nin
yayimladigi rapora gore, kiiresel jeotermal kurulu
gl¢ kapasitesi 14.060 MW seviyesindedir. Diinya
siralamasinda 4. sirada bulunan Turkiye'de ise
2007 yihnda 100 MW seviyesinde olan kurulu gig
Ozellikle 2015 yilinda biyik bir sicrama gostererek
2018 yili Eyldl ayinda 1.199 MW’a ulasmistir.

Glnes enerjisinden elektrik Uretimi yapan santral
kapasitesi gectigimiz son dort yilda lisanssiz
yatirimlar dahil olmak Gzere toplam 4.850 MW'a
ulasmistir. Bu kapasitenin 2.588 MW'I sadece 2017
yllinda devreye girmistir. Eylil 2018 itibaryla
Turkiye'deki gtines santrallerinin %98'i 1 MW kurulu
gliciin altinda olan lisanssiz santrallerdir. Lisansh
ve lisanssiz glines santrallerinin tamami YEKDEM
kapsamindaki garantili fiyatlardan yararlanabilme

imkanina sahiptir. Bu avantaj, lisanssiz glines enerjisi
tesislerinin  yenilenebilir santraller icerisindeki
payinin, diger santrallere oranla daha ylksek
olmasina olanak saglamistir.

Kurulu gii¢ icinde yenilenebilir enerji santralleri
dretimi profili artis gostermistir. 2000 yilinda
yenilenebilir enerji santrallerinde uretilen elektrik
Turkiye toplaminin %25’lik kismini olustururken
s6z konusu oran 2018 yili Eylul sonu itibariyla %33
seviyesine ylkselmistir.

a. Yenilenebilir Enerji Kaynaklan Destekleme
Mekanizmasi (YEKDEM)

Yenilenebilir enerji santrallerinin kurulumunu tesvik
etmek amaciyla gelistirilen ve iki temel kanun ve
cesitli ikincil diizenlemelerle altyapisi olusturulan
YEKDEM, vyenilenebilir enerji tesislerine birtakim
avantajlar saglamak Uzere kurgulanmistir. Bu
avantajlarin basinda, santralin Gretime gectikten
sonraki ilk 10 yil boyunca Yenilenebilir Eneriji
Kanunu kapsaminda dolar bazinda garantili
fiyatlardan elektrik satis hakkina sahip olmasi
gelmektedir. Ayrica santral kurulumunda vyerli
ekipman kullanilmasi durumunda, s6z konusu
ekipmanin cinsine gore, ilk 5 yil boyunca garantili
alim fiyatina ilave olarak ve yerlilik oranina nispetle
yerli ekipman tesviki saglanmaktadir.

Grafik 29. Tiirkiye Yenilenebilir Enerji Uretim Gostergeleri
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Asagidaki grafikte gorllecedi Uzere glines
santralleri ve biyokiitle enerjisinden elektrik Greten
santrallerde YEKDEM birim fiyatlari her zaman
PTF'den ylksek olmustur. Aynidurum, sadece birkag
ay disinda jeotermal enerjisinden elektrik Greten
santraller icin de gecerlidir. 2015 yilindan sonra Tuirk
lirasinin dolar karsisinda deger kaybetmesi lizerine
hidroelektrik santraller ve riizgar santralleri icin
YEKDEM birim fiyatlari da ¢ok avantajl bir duruma
gel mistir.

Grafik 30. PTF Aritmetik Ortalama ve YEKDEM Birim Fiyatlarinin
Gelisimi
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Kaynak: EPIAS, TEIAS, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar

YEKDEM birim fiyatlarinin piyasa fiyatlarinin
Uzerinde seyretmesi sebebiyle 6zellikle 2015
yilindan itibaren YEKDEM basvuru sayilari kayda
deger miktarda artmistir. 2014 yilinda sadece 93
lisansh Uretim santrali nihai YEK listesine dahil
olurken bu sayr 2018 yilinda 708% yukselmistir.
Toplam 19.266 MW kurulu glice sahip olan 2018 yili
nihai YEK listesinde bulunan lisansh santrallerden
447 adedi hidroelektrik santral iken 151 adedi

Nihai YEK Listesi (MW) 2011 2012 2013
Hidroelektrik 21 930 217
Riizgar 469 685 76
Biyokdtle 45 73 101
Jeotermal 72 72 140
Gunes - - -

Toplam 607 1.760 534

riizgar santrali olarak g6ze carpmaktadir.

Ozel sektor tarafindan gerceklestirilen yatinimlar
2015 yilina kadar  piyasa fiyatinin avantaji
ile isletmede kalmistir. 2015 yilindan itibaren
kurdaki artisin etkisiyle YEKDEM tarifelerinin
cazibesi artmistir ve ayni donemde YEKDEM
tarifeleri kapsamindaki garantili dolar fiyatlardan
yararlanmak  isteyen  yenilenebilir  enerji
santrallerinin sayisi ylikselmistir.

YEKDEM kapsamindaki satis fiyati garantisi 2020
yili sonuna kadar devreye girecek santraller icin
gecerli olacaktir. 2020 yili itibariyla s6z konusu
mekanizmanin  sonlandirllacagi  aciklanmistir.
2020'den sonra nasil bir diizenleme olacagina
dair henuz netlik kazanan ilave bir duzenleme
bulunmamaktadir.

b. Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari (YEKA)

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi'nin YEKA ismiyle
baslattigi yeni suirecte yerli ekipman tretimi sartiyla
yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Gretimi
icin belirli alanlarin yatinmcilara aktarilmasina
yonelik ihaleler diizenlemektedir.

2015 Eylil'inde Karapinar, YEKA olarak ilan
edilmistir. Bu cercevede ETKB tarafindan Karapinar
Enerji Endustri ihtisas Bélgesine 1.000 MW’k glines
enerjisi santrali kurulumu ve yilda minimum 500 MW
fotovoltaik modiil Uretim kapasitesine sahip glines
paneli fabrikasi kurulumu icin ihale diizenlenmistir.
Santralde uretilen elektrigin 15 yillik alim garantisi
mevcuttur ve 2017 yih Mart ayinda sonuglanan
ihaleyi Kalyon ile Gliney Koreli ortagi Hanwha 6,99
dolar cent/kWh fiyat destegi teklifi ile kazanmistir.

2014 2015 2016 2017 2018
598 2.218 9.561 11.096 11.706
825 2.775 4.320 5.239 6.200
147 193 204 300 349
228 390 599 752 997
- - - 13 14
1.798 5.575 14.684 17.400 19.266

Kaynak: EPDK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Ruzgar santralleri icin yine 2017 yilinda yapilan ve
15 yil alim garantisi verilen ihaleyi, en dusuk teklifi
(3,48 dolar cent/kWh) veren Siemens-Tirkerler-
Kalyon Konsorsiyumu kazanmistir. ihaleyi kazanan
firmanin turbin Uretim fabrikasi kurmasi, s6z
konusu fabrikanin tek vardiyada en az 150 adet/
yil veya 400 MW/yil rlizgar turbini Gretim kapasitesine
sahip olmasi ve en geg 21 ay icinde liretime ge¢mesi
hedeflenmektedir. Tlrbinlerin yerlilik orani asgari %65
olarak belirlenmistir.

YEKA kapsaminda gerceklestirilen ihalelerde YEKDEM
fiyatlarindan daha dusik teklifler verilmesinin,
ihalelerin gerceklestirildigi donemdeki beklentilerin
bir yansimasi oldugu distnilmektedir. YEKDEM
kapsaminda hayata gecen yatirimlardan daha diistik
kar marjina sahip YEKA projelerinin piyasa tzerindeki
olasi etkileri yakindan izlenecektir. Diger yandan, YEKA
ihalelerinin niimizdeki donemde glines ve deniz tistl
rlizgar santralleri icin devam etmesi beklenmektedir.

21 Haziran'da, ETKB 1.200 MW deniz Usti (off-shore)
riizgar santrali projesinin ihalesini duyurmus ve tavan
fiyati 8,0 dolar cent/kWh olarak belirlemistir. Aday
lokasyonlar arasinda Saros ve Gelibolu bulunmaktadir.
ihale sartnamesine gore, kazanan firmayla 50 TWh
elektrik Uretimi icin s6zlesme imzalanacaktir. Ayrica,
yatirnmci zorunlu olarak 840 MW (retim kapasitesinde
fabrika kurulumu icin  Onlisans basvurusunda
bulunacaktir.  Projede  kullanilacak  tlrbinlerin
yaklasik %60'Inin yerli Gretim ve projede calisacak
muhendislerin %80'inin Tiirk olmasi planlanmaktadir.

Tirkiye'nin ikinci en buylk glines enerjisi ihalesi YEKA-
2 GES icin basvuru tarihi 2019 yili Ocak ayi son haftasi
olarak agiklanmistir. 5 yil icinde tamamlanacak olan
santrallerde en az %60 yerlilik sarti bulunmaktadir.
Kurulacak glines enerjisi santrallerinin toplam baglanti
kapasitesi 1.000 MW olacaktir. Bunun 500 MW’Inin
Sanhurfa-Viransehir YEKAda, 200 MW'inin Hatay-Erzin
YEKAda ve 300 MW'inin ise Nigde-Bor YEKA'da olmasi
ongorulmektedir. Nigde-Bor YEKA icerisinde kurulacak
GES'te asgari 30 MW/90 MWh (AC) kapasitesindeki
lityum-iyon  teknolojili enerji depolama sistemi
kurulmasi planlanmaktadir.

ETKB 2019 yili icinde; Balikesir, Canakkale, Aydin ve
Mugla'da her biri 250 MW glictinde olacak RES ihaleleri
diizenleyecegini ilan etmistir. 7 Mart 2019 tarihine
kadar alinacak tekliflerde ihale baslangi¢ tavan fiyati

TSKB

5,50 dolar cent/kWh olarak belirlenmistir. Elektrik
enerjisi alim suresi ise ilgili YEKA Kullanim Hakki
Sozlesmeleri’'nin imzalandigi tarihten itibaren 15 yil
olacaktir.

GUlines YEKA kapsaminda ise, il bazinda en az 50 MW
kurulu glic olacak ve lokasyonlarin Kars'tan izmire
glinesi takip edecek sekilde belirlendigi yeni ihalelerin
acilacagr hiikiimet yetkilileri tarafindan agiklanmustir.

¢. Lisanssiz Santrallerin Gelisimi

Kurulu gucii 1 MW altinda olan yenilenebilir enerji
kaynaklarina dayali olarak kurulan elektrik Gretim
tesislerinden Uretilen elektrigin ihtiya¢ fazlasi kismi,
tesisin kuruldugu bolgede gorevli perakende satis
lisansi sahibi dagitim sirketi araciligiyla YEKDEM
kapsaminda degerlendiriimektedir. Elektrigin ihtiyag
fazlasi kismi ile ilgili bir satis kisiti bulunmamaktadir.
Ancak abonelik cercevesinde Uretim tesisi ile
iliskilendirilen tiketim tesisinde strekli bir tiketimin
olmasi gerekmektedir.

Huk(met yetkilileri tarafindan 6niimizdeki donemde
ozellikle gtines kaynakli Uretimde cati ve cephe
kurulumlarinin  desteklenecedi, lisanssiz ~ Uretim
yatinmlarinin sadece i¢ihtiyacin karsilanmasina yonelik
strduirilecegi agiklanmustir.

- ey



2. Yenilenebilir Enerji Santrallerinde Yasanan Baslica Sorunlar

Tipki diger santral tirlerinde oldugu gibi yenilenebilir enerji santrallerinde de projelendirme, izin-lisans siiregleri,
finansman temini, insaat faaliyetleri, montaj ve kurulum, gecici ve kesin kabul, nihayet tesisin isletilmesi
asamalarninda ¢esitli sorunlar ortaya cikabilmektedir. Asagidaki tabloda hidrolik hari¢ yenilenebilir enerji
santrallerinde karsilasilan baslica zorluklar ana hatlariyla sunulmaktadir.

Tablo 5. Yenilenebilir Enerji Santrallerinde Yaganan Baslica Sorunlar

Riizgar Glines Jeotermal Biyokaiitle

2020 yili sonrasinda garantili fiyat mekanizmasina iliskin belirsizlikler

Kuslarin go¢ yollari tizerine kurulan
riizgar santralleri gibi cevresel
problemler

Uygun giines santrali bolgelerinde
yeterli trafo kapasitesi
bulunmamasi

Jeotermal kuyularinin sondaj
slirecindeki yliksek yatirm
maliyetleri ve basarisizlik riski
(1.500 dolar/m ve %60 basari
orani)

Biyokdtle tedarik sorunu,
tedarikgilerle uzun donemli
anlasma kurulamamasi

Gurdltd emisyonlari ve etkileri

izin asamalarina iliskin siireclerin
uzun olmasi

Jeotermal rezervuarinin
strdirdlebilirligi

Biyokditle tedarikgisine uzakhk
problemi

Yetersiz fizibilite calismalan
ve gerceklesen tretimin
beklenenden diisiik olmasi

Cin'den glines paneli ithaline
uygulanan ilave vergiler

Rezervuarlardaki ytiksek CO2
mevcudiyeti

Biyokiitle depolama alanlarinin
kotl yonetilmesinden kaynakli
cevresel sorunlar

Dengeleme problemlerine yol acan
kesintili Gretim

Dislik kapasite faktori

Kamulastirma icin gereken ¢ok
saylda arazi

Yetersiz fizibilite calismalari ve
niteliksiz EPC sirketleri secilmesi

Tiiketici fiyat endeksi ile
giincellenen katki paylari

Elektrik sebekesine baglantisi icin
harcanan miktarin uzun siirede
geri 6denmesi

Yerel halkin muhtemel olumsuz
tepkileri

Yiiksek mertebede sermaye ihtiyac
(1-1,2 milyon dolar/MW)

Lisanssiz glines santralleri icin
uygulanan ek regiilasyonlar
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YEKDEM Sonrasi Yatirimlar ve Lisanssiz Santrallerin Durumu

YEKDEM kapsamindaki satis fiyati garantisinin 2020 yili sonuna kadar devreye girecek santraller igin
gecerli olacagi, 2020 yil itibariyla s6z konusu mekanizmanin sonlandirilacagr agiklanmistir. Yatirnmcilarin
beklentisi, ulusal bazda yerli enerjiyi destekleme politikalari ve uluslararasi stirdurilebilirlik standartlar
dahilinde yenilenebilir enerjinin payindaki artisin siirdirilebilmesi icin 6zellikle biyokiitle ve jeotermal
enerji kaynaklarinda desteklerin stirduriilmesinin gerektigi yoniindedir.

Piyasada 10 yillik garantili satis fiyati uygulamasina son verilse bile yerli aksam tesviklerinin belli 6lctide
devam edebilecegi yonlinde bir beklenti mevcuttur. YEKDEM sonrasi devam etmesi beklenen YEKA
ihalelerinde de yerli aksam Uretimi ve kullanimini tesvik eden diizenlemeler bulunmaktadir.

Doviz garantili satis fiyati uygulamasi bugtine kadar yenilenebilir enerji yatirimlarinin yerel ve uluslararasi
bankalardan finansman kaynagi bulmasini kolaylastiran ve bu yatirnmlarin devreye girisini hizlandiran bir
unsur olmustur. YEKDEM kapsami disinda kalan santrallerin elektrik satis gelirlerinin TL cinsinden olusmasi
ve yatirim borg¢larinin agirlikli kisminin déviz cinsi olmasi sonucunda, kur artisinin yasandigi dénemlerde
bu santrallerin ytksek kur riskine maruz kaldiklar izlenmektedir. Yine son yillarda serbest piyasadaki satis
fiyatlarinin arz fazlasinin da etkisiyle beklenenin altinda gerceklestigi dikkat cekmektedir. Déviz garantili
satis fiyatt uygulamasinin ortadan kalkmasi sonrasinda, yatirrm maliyetleri agirlikli déviz cinsinden
olan yenilenebilir enerji yatinmlarinin finansman kaynaklarina erisimi konusunda bir miktar yavaslama
olusabilecegdi distintlmektedir.

Ekim sonu itibariyla lisanssiz santrallerin %94'l glines santrallerinde olugmaktadir. 4.842 MW'i glines olmak
uzere (rlizgar ve hidroelektrik santraller de dahil) toplam yenilenebilir enerji lisanssiz santralleri kurulu gticu
4.908 MW'tir. TEIAS'In aciklamasina gére; Ekim 2018 itibariyla cagr mektubu verilen lisanssiz GES kapasitesi
6.248 MW, lisanssiz RES kapasitesi 158 MW'tir. Mevcut kurulu gii¢ ve ¢agr mektubu verilen basvurular
dikkate alindiginda lisanssiz elektrik santrallerinin tamamina yakininin glines santrallerinden olustugu
gorilmektedir.

2 Mayis 2018'de yayimlanan Sermaye Hareketleri Genelgesi'ne gore, kredi bakiyesi 15 milyon dolarin altinda
olan firmalarin kullanabilecegi doviz kredisi, son (¢ yildaki déviz gelirleri toplami ile sinirlandiriimistir.
Lisansli yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik tireten YEKDEM kapsamindaki santraller diizenlemenin
disinda birakilirken, lisanssiz yenilenebilir enerji kaynakli santrallerin sinirlamaya tabi tutuldugu izlenmistir.
Genelgenin, 6zellikle cative cephe uygulamalariileyayginlasmasibeklenenlisanssizglines pazarinive yatirm
icin finansman arayisi devam eden lisanssiz elektrik tGretimi projelerini olumsuz etkilemesi beklenmektedir.
Yine lisanssiz glines santrallerinde dagitim ve baglanti bedellerinin artirilmasi da énimiizdeki donemde bu
yatinmlarin artis hizini yavaslatacak diizenlemeler arasindadir.



Beklentiler ve Egilimler

Turkiye elektrik sektoriinde, mevcut altyapi ve devam
eden yatirimlarin, 6niimiizdeki donemde beklenen
talebi karsilamaya fazlasiyla yeterli oldugu, hatta
kisa donem arz-talep dengesi acisindan bir kapasite
fazlasi bulundugu degerlendirilmektedir. Geride
kalan Ug¢-dort yilda arz kapasitesindeki artisin talep
blylmesinden daha hizli seyretmesi, buna mukabil
2018 yilindaki talep artisinin dnceki yillara gore daha
dusuk duzeyde olmasi, ekonomideki daralmaya
bagli olarak 2019 yilinda da talep biylimesinin sinirl
olmasinin beklenmesi, elektrik sektorinun yakin
doénem sorunlarindan birisidir. Sicak yedek kapasitesi
distldikten sonra ortaya cikan arz fazlasi, piyasa
elektrik satis fiyatlarini da baskilamaktadir.

Son donemde dogal gaz ve ithal komir
maliyetlerindeki artisin elektrik Gretim tesislerine
yansitimasinin  da etkisiyle elektrik fiyatlan TL
bazinda yukar yonli hareket etmistir. Bu durum,
elektrik Uretim sirketlerinin isletme maliyetlerini
karsilayabilmeleriveyatirim borclariniddeyebilmeleri
icin olumlu olsa da artan doviz kuru bu olumlu etkiyi
azaltmaktadir. Yatinmlarinin finansmaninda doviz
cinsi krediler kullanan YEKDEM kapsami disindaki
(piyasa riskine agik) firmalarin satis gelirleri, agirhkli
olarak TL bazindadir. Dovize bagl ithal kaynaklarin
maliyetlerindeki artis ile TL bazindaki elektrik
fiyatlarinin  yUkselisi arasindaki fark, halihazirda
yatinnmci projeksiyonlarinin tizerinde seyretmektedir
ve elektrik Ureticileri agisindan elektrik fiyat
artisinin etkisini sinirh kilmaktadir. Enerji ekonomisi
kapsaminda 2019 yilinda ¢okca tartisilacagi tahmin
edilen bu konunun, makroekonomik dengelerdeki
degismelerin bir sonucu ve yukarida agiklanan fiyat
hareketleriyle ilintili oldugu dikkat cekmektedir.

Enerji sektoriinde kullanilan kredilerin seyri 2019
yllinda dikkatle izlenecek bir baslk olarak ekonomi
gindeminde yer almaktadir. Kredi 6demelerinin
sorunsuz bir sekilde devam edebilmesi ve enerji
sistemininmaliagidan strdirilebilirliginin gliclt olarak
korunmasi, enerji ve bankacilik sektéri oyunculari
tarafindan butlncil bir yaklasimla ele alinacaktir.

TSKB
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Turkiye'de son donemde yeni ve devam eden tim
enerji yatinmlarinda, degisen kur ve faiz seviyelerine
dair hassasiyet calismalari glindemde 6nemli bir
yere sahiptir. S6z konusu cerceveye elektrik ve dogal
gaz iletim/dagitim hatlari, santral rehabilitasyonlari,
emisyon onleme ve tevsi yatirimlar da dahildir. Bu
durum, elektrik sektorinde santral yatirimlarinin
ve kurulu gulg devreye giris takvimlerinin kontrollu
bir sekilde yeniden g6zden gecirilmesine de sebep
olabilir. Ancak, mevcut durumda talep gelisiminin
yakindanizlendigidusunuldiginde olasigecikmeler
yasansa bile bunlarin bir sorun olusturmayacadi
ongorulmektedir.

Diger yandan, YEK desteklerinin 2020 yili sonu
itibariyla sona erecegi aciklanmistir. Projelendirilmis
yenilenebilir enerji santrallerinin 2020 sonuna kadar
devreye alinamamasi halinde, bu projeler garantili
fiyatlardan yararlanamayacak ve beklenen fon
yaratimina ulasamamariskiyle karsi karsiya kalacaktir.
2020 sonrasinda YEK'ten elektrik Uretiminin
tamamen piyasa kosullarinda yapilabilirligine iliskin
farkli degerlendirmeler bulunmaktadir ve siirecin
elektrik piyasasindaki arz-talep gelisimlerine gore
sonu¢lanacagi degerlendirilmektedir.

Benzer sekilde, agirlikli kismini fotovoltaik giines
tesislerinin teskil ettigi lisanssiz santrallerin elektrik
dagitim sirketlerinden diizenli 6deme almalari

onemli bir konu olarak piyasa oyuncularinin
giindemindedir. Dagitim firmalarinin  icinden
gectikleri  finansal siireclerin, lisanssiz  giines

enerjisi firmalarini da etkilemesi ihtimal dahilinde
oldugundan konu yakindan takip edilmektedir.

ihalesi yapilan ve yapilacak olan YEKA projeleri
kapsaminda, edinilecek ekipman teknolojisi ve
Uretim kapasitesinin, YEK desteklerine iliskin “know-
how”la birlestiriimesi ve yenilenebilir ihracina
yonelik entegre bir stire¢ yonetimi gelistirilmesi orta
donemli hedefler arasindadir. Bunun igin, yeni YEKA
ihalelerinin dogru zamanda yapilmasi ve basariyla
sonuclandiriimasi 6nem tagimaktadir.



Enerji sektoriindeki fiyat artiglar, tlketici fiyatlari
enflasyonuna etki etmektedir ve enflasyonla
mucadelenin 6nem kazandigi giinimduz sartlarinda
bu konu éncelik kazanmaktadir. Ozellikle petrol
fiyatlarinin ylksek oldugu doénemlerde bu etki
belirginlesmektedir.  Yilin  G¢linci  ¢eyreginden
itibaren dolar bazinda yukselise gecen petrol
fiyatlarl, sadece cari agigi besleyen yoniyle degil,
ayni zamanda enflasyona yapacag olumsuz etki
yonlyle de dikkatle izlenmeyi gerektirmektedir.
Dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlaryla ayni yonli
seyir izledigi g6z Onune alindiginda, elektrik
basta olmak Uzere enerji alanindaki tim Grin ve
hizmetlerin fiyatlanmasi; enflasyon ve vergi geliri
gibi makroekonomik hedeflerle sektdr oyuncularinin
kar beklentileri arasindaki dengeyi ¢cok daha hassas
hale getirmektedir.

ABD'nin iran'a uygulamaya basladigi yaptirmlarin
petrol fiyatlarinin dalgalanmasinda bariz bir rol
oynadigi kuskusuzdur. Suudi Arabistan yaptinmlar
sonrasi disen Iran uretimini telafi edecek miktarda
uretim artisina gidecegini aciklamistir.  Daha
onemlisi, Cin ile Hindistan gibi onemli tuketiciler
iran'dan petrol ithalati noktasinda ABD'den farkli
bir tutum izleyeceklerini agiklamistir. Nitekim ABD
de iranin petrol ihracatinda énemli pay! bulunan
8 ulkeyi yaptirimlardan muaf tutmustur. Bunlara
ragmen, siyasi karisikliklar ve ekonomik darbogaz
sonucunda Venezuela'daki petrol Gretiminin yariya
dismesiyle birlikte degerlendirildiginde, petrol
fiyatlarinin bir suire daha yuksek seyredecegi tahmin
edilmektedir. 1 Ekim 2017'de varil basina 56 dolar
olan Brent fiyatinin tam bir yil sonra Ekim ayinda
85 dolar civarinda seyretmesi, sonra da 65 dolar
bandina dogru gerilemesi, Turkiye gibi net petrol
ithalatcisi olan ulkelerin piyasayi daha yakindan takip
etmesine neden olmaktadir. Kiresel risk algisinin
ayni yukseklikte surmesi ve meydana gelebilecek
cesitli politik karsikhklar, petrol fiyatlarinin kisa
vadede dusmesini engelleyebilecek, bu da dogal
gaz ve elektrik piyasalari dahil enerji maliyetlerini
yukseltici bir etkiye sebep olabilecektir.
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2019 yilinda Turkiye'nin petrol sondaj ve aramalarina
devam etmesi beklenmektedir. 2018 yilinin Gguinci
ceyreginden itibaren cari agigin disme egilimi
goOstermesi, Turkiye'nin enerji ithalati icin blylk
bir kaynak ayirdigi ve bundan sonra da ayirmaya
devam edecegi gercegini degistirmemektedir. Yakin
cografyamizda meydana gelen cesitli gerginliklerin
ve Ozellikle Dogu Akdeniz'de belirginlesen siyasi
fay hatlarinin da Turkiye'nin enerji politikalarini
yakindan etkileyecegi degerlendirilmektedir. Kaynak
cesitlendirmesi baglaminda alternatif boru hatt
projeleri ile cesitli depolama Unitelerinin de 2019
yihnin enerji gindemi icinde yer alacag tahmin
edilmektedir. Bununla birlikte, soz konusu tim bu
beklentilerin ekonomideki genel egilimlerle birlikte
tartisilacagi da temel bir 5ngori olarak belirtilmelidir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, enerji temel altyapisi
acisindan  oldukca 6nemli atihmlar  yapmis,
enerji piyasalarini buyuk O6lclide serbestlestirmis,
rekabetciligi gugclendirmis, yerli kaynaklarini daha
fazla kullanma konusundaki kararliligini politika
belgeleriyle ve destek mekanizmalariyla tahkim etmis
Turkiye'nin, 2019 yilina yonelik enerji gindemindeki
en 6nemli konularin baginda maliyetler ve fiyatlar
gelmektedir. Piyasa riskine maruz kalmis santrallerin
teknik-ekonomik acidan fizibil olanlarinin  mali
sistem icinde surdurilebilirliginin  saglanmasi,
petrol fiyatlarinin seyri ve bir bitiin olarak ulusal
ekonomi Uzerinde yarattigi mali ylk, elektrik ve
dogdal gaz fiyatlarindaki gelismeler, bu gelismelerin
yarattigi sistemik ve art¢i etkiler, 2019 yilinda
enerji gundeminin énemli bashklarn olmaya aday
konulardir.






Ekonomik Aragtirmalar
arastirma@tskb.com.tr

Meclisi Mebusan Caddesi No. 81
Findikli istanbul 34427, Tiirkiye
T:4+90(212) 3345041 F: +90 (212) 334 52 34

2018 Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$.nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kigisel kullanima ynelik olarak ve bilgi iin hazirlanmistir. Bu
dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngdriilen bir husus degildir. Belirtilen goriigler sadece bizim giincel goriislerimizdir. Bu raporda
yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak
saglanamamis olabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslan veya calisanlan, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak
bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler iizerinde opsiyonlar olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul kiymetleri ihrac eden
firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluglan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankaciligi da dahil olmak izere Gnemli
tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamig olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatinm fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatinmalarin menfaatlerine ters diisebilir. Doviz kurlarindaki herhangi bir
degismenin yatinmin degeri veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir iizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki
performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatinm geliri dalgalanma gdsterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor soz konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satil-
masi icin bir teklif, yorum ya da yatinim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satiimasina yanelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir.
Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul
kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligr hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatmmanin tamamiyla kendi kigisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip, raporda
yer alan firmalara yatinm yapilmasindan otiirii Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.
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