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Elektrik Uretimi Elektrik Tiketici Fiyat Elektrik Uretici Fiyat Kiresel Enerji Fiyatlari
(yilhk % degisim) (yilhk % degisim) (yilhk % degisim) (yilhk % degisim)
2024 6,5 2024 15,2 2024 2,2 2024 -5,1
2025 G2 33 2025 @2 85,6 2025 G2 21,0 2025 G2 -16,4
2025¢C3 4,9 2025 ¢3 37,5 2025¢3 24,2 2025¢3 -12,1

. 2025 yilinin ikinci g¢eyreginde artan ticari belirsizlikler ve kiresel ekonomik aktiviteye iliskin endiseler
nedeniyle sert disUsler kaydeden eneriji fiyatlari, yilin Gclincl ¢eyreginde sinirli bir toparlanma gostermis
olsa da uzun donem ortalamalarinin énemli olglide altinda kalmaya devam etmistir. Dinya Bankasi’nin
petrol, dogal gaz ve kdmur fiyatlarindan olusan enerji fiyat endeksi tGg¢lincl ¢eyrekte bir dnceki ceyrege gore
%1,2 oraninda artmis, ancak gecen yilin ayni dénemine kiyasla %12,1 disUs kaydetmistir. Aylik bazda
incelendiginde Haziran’dan en glincel veri olan Ekim’e kadar gerileme egilimini sirdiren endekste Ekim
verisinin Mayis 2021’den bu yana gerceklesen en disuk ikinci deger olmasi dikkat cekmistir.

. israil-iran geriliminin yarattigl sert dalgalanmalarin ardindan, yilin tciincl ceyregi itibariyla kiiresel petrol
piyasasinda jeopolitik risk priminin kademeli olarak geriledigi ve fiyat olusumunun yeniden temel arz-talep
dinamiklerine dayandigl gozlenmistir. Bu donemde Brent petrol varil fiyatinin agirlikh olarak 68-70 USD
araliginda dalgalandigi, zayiflayan kiresel blylime gorinimu ve ozellikle Cin ekonomisine iliskin asagl yonli
sinyallerin talep tarafini belirgin bicimde baskiladigl, buna ek olarak OPEC+ Ulkelerinin gonulllu kesintileri
kademeli olarak geri almalari ve OPEC disi Uretim artisinin kiresel arz fazlasini gliclendirdigi izlenmistir. Soz
konusu gelismelerin etkisiyle Gclncl ¢eyrek sonundan itibaren petrol fiyatlarinda asagl yonld egilim
belirginlesmis, Brent tlrl ham petrol varil fiyati Ekim—Kasim doéneminde kademeli gerileyerek 60 USD
seviyelerine yaklagmistir. Kasim ortasindan itibaren ise 62—65 USD bandinda hareket etmektedir.

. Kiresel dogalgaz fiyatlari yilin Uglncl ceyreginden itibaren, ilk yaridaki keskin yikselisin ardindan
normallesme sirecine girmistir. Katar, ABD ve Avustralya’da devreye giren yeni LNG kapasitesi ile ABD’nin
ylksek kaya gazi Uretimi piyasada erisilebilir dogalgaz miktarini artirmistir. Avrupa depolarinin sezona yUtksek
dolulukla girmesi ve sanayi talebinin zayif seyri, arz-talep dengesini arz lehine genisletmis, tim bu gelismeler
sonucu olusan glgli LNG arzinin etkisiyle fiyatlar kademeli olarak gerilemistir. Dinya Bankasinin Avrupa,
Japonya ve Amerika dogalgazlarindan olusturdugu fiyat endeksi yilin Gglincl ceyreginde bir 6nceki ceyrege
gore %4,8 deger kaybetse de yillik bazda %10,6 yikselmesi dikkat cekmistir. Ekim ayinda da endekste
Uclncu ceyrege gore sinirl bir yikselis kaydedilmistir.

. Kiresel komur fiyatlarindaki zayif seyir yilin tclncl ceyreginde de agirlikli olarak korunmus, Cin ve
Hindistan’da ylksek stok seviyeleri ile Avrupa’da komdurle elektrik Gretiminin gerilemesi fiyatlar tzerinde
asagl yonli baski olusturmaya devam etmistir. Dinya bankasi verilerine gore Avustralya ve Glney Afrika
menseli komdar fiyatlarinin ortalamasi yilin GglncU ceyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine goére %17,5
gerileme kaydetmistir.

Kresel Enerji Fiyatlari PTF* ve Enerji Enflasyonu
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Yurt icinde eneriji fiyatlari 2025 yilinda kiresel egilimlerin aksine ylkselisini sirdirmektedir. Kasim itibariyla
dzel kapsamli TUFE gostergelerindeki enerji fiyatlarinda yillik ve aylik bazda sirasiyla %36 ve %1,86 artis
gorulmustir. YI-UFE gostergeleri icerisindeki enerji fiyatlarinda ise s6z konusu dénemde aylik bazda %0,5
dusus kaydedilirken, yillik bazda %27,4 artis yasanmistir.

i

. Yurt icinde elektrik enerjisi Gretimi 2025 yilinin ilk dokuz ayinda gectig§imiz yilin ayni donemine gore %4,3
oraninda artarak 269,3 TWh seviyesinde gerceklesmistir. ilgili ddnemde, Tiirkiye’de elektrik Gretiminde kaynak
dagiliminin degistigi gdzlenmektedir. 2024’in ayni doneminde hidroelektrik santrallerin Gretimdeki pay1 %23,4

iken bu oran 2025'te %17,5 e gerilemistir. Bu disUste, glines ve rlizgar enerjisine yonelimin artmasi ve artan

su stresi sonucu mevsim normallerinin altinda gerceklesen yagislar etkili olmustur. Buna karsilik, dogalgaz
santrallerinin Gretimdeki payl %17,6'dan %21,5’e, glines enerjisinin payl da %8,1'den %11,3’e yikselerek
kurakhgin etkilerini telafi edici bir rol Ustlenmistir. Diger kaynaklarin payi incelendiginde 2025 yilinin ilk dokuz

ay! itibariyla Gretimin %32,2’sinin kdmdrden, %11,5'inin de rlzgar enerjisinden saglandigi gozlenmektedir. S6z

konusu donemde yenilenebilir enerji kaynaklarinin Gretimdeki payr 2024 yilina gére 2 puan azalarak %45,8

seviyesine gerilemistir. Elektrik Uretiminde Kaynaklarin Dagilirmi

Elektrik Uretimi (2025 Ocak-Eyliil)
(12 aylik ort., yillik % degisim) Diger
15 son veri: Eyliil 2025 %7.6
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) Kaynak: EPIAS
Kaynak: TEIAS

. TEIAS verilerine gore, 2025 yilinin ilk dokuz ayinda elektrik tiretiminde toplam kurulu giic 2024 yilinin sonuna
gore 5,2 GW artisla 121,4 GW seviyesine ulasmistir. S6z konusu artisin yaklasik 4 GW’lIk kismi lisanssiz glines
enerjisi santrallerinden, 1 GW’I ise rlzgar enerjisi santrallerinden kaynaklanmistir. Boylece, Eyltl 2025
itibariyla yenilenebilir enerji santrallerinin toplam kurulu glgc icerisindeki payl %61,8 seviyesine ulasmistir.
Ulkemizdeki kurulu giiciin %40'ini termik (dogal gaz, kémiir vb.), %28 ini hidrolik, %20’sini giines ve %12’sini
rdzgar santralleri olusturmaktadir.

. Uluslararasi Enerji Ajans’'nin 2025 tarihli World Energy Outlook (WEQ) 2025 ve Renewables 2025 raporlari
birlikte degerlendirildiginde, 6nimUuzdeki on yila iliskin kiresel enerji gériniminin temel ekseninin hizlanan
elektriklesme ve yenilenebilir odakli donistim oldugu goridlmektedir. WEO 2025’te, farkli senaryolarda kiresel
enerji talebi artmaya devam ettigi, fosil yakit talebinin bu on yilin sonuna dogru zirve seviyelerine yaklastig
gorilmektedir. Ozellikle elektrik talebinin daha hizli bir ivme gostererek 2035’e kadar %40 yiikselmesi

Kurulu Giiciin Kaynaklara Gore Dagilimi

(Eyliil 2025)
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beklenmektedir. Bu ek talebin neredeyse tamaminin disik emisyonlu kaynaklardan karsilanacagi
ongorulmektedir. Veri merkezleri ve yapay zeka uygulamalarinin ise kiiresel elektrik talebi artisinin %10’undan
azini aclklamakla birlikte, ¢zellikle ABD’de daha belirgin bir talep baskisi yaratmaktadir. Renewables 2025
raporu ise 2025—2030 doneminde kiresel yenilenebilir elektrik kurulu glcinin yaklasik 4.600 GW artacagini
ortaya koymaktadir. Bu artis, dnceki bes vyillik déneme kiyasla iki kat daha bulyuk bir blylimeye isaret
etmektedir. ilave kapasitenin yaklasik %80’inin giines enerjisinden saglanmasi beklenmektedir. Bu biyiklik,
bugln Birlesik Krallik, AB ve Japonya’nin toplam kurulu glcline yakin bir seviyeye denk gelmektedir. Her iki
calisma da mevcut blylime patikasinin glgli olduguna isaret etmekle birlikte, COP28 kararlarinda yer alan ve
COP30’da da yeniden teyit edilen 2030’a kadar yenilenebilir kapasitenin Ug¢ katina ¢ikariimasi hedefiyle tam
uyum saglanabilmesi icin sebeke ve depolama vyatirimlarinda mevcut politikalarin 6tesine gececek bir
hizlanmanin gerekli oldugu vurgulanmistir.

. EPDK Kurulu’nun 30 Ekim 2025 tarihli karariyla, 1 Ocak 2026’dan itibaren uygulanacak son kaynak tedarik
tarifesi kapsaminda mesken tiketici grubunun yillik tiketim limiti 5.000 kWh’den 4.000 kWh’e indirilmistir.
Boylece ylksek tiketimli meskenlerin daha genis bir kisminin ulusal tarifeden ¢ikarak toptan elektrik fiyatlari
ve YEKDEM maliyetlerine duyarl son kaynak tarifesi yapisina gecilmesi 6ngorilmdistar.

. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi, YEKA GES-2025 kapsaminda Bolu, Erzurum (iki ayri saha), Eskisehir,
Kahramanmaras, Mardin, Van ve Manisa’daki sekiz GES sahasi i¢in basvurulari almis; toplam 650 MW’e
baglanti kapasitesine karsilik 38 sirketten 77 basvuru gelmistir. Manisa’daki Demirkopri rezervuarinda
planlanan 35 MW’e biyukliglindeki Demirkopri Yizer GES projesi Turkiye'nin ilk ylzer glines santrali olarak
dne cikmis ve tek basina 11 basvuru almustir. ilgili projeler kWh basina 3,25 EURcent/kWh elektrik birim fiyati
ve 40-285 bin EUR/MW araliginda degisen katki paylari ile neticelenmistir.

. Eylil ayinda Cumhurbaskaninin Beyaz Saray ziyareti kapsaminda, iki tlke arasinda 100 milyar USD tutarindaki
ticaret hacmi hedefine de katki saglayacak, uzun vadeli sivilastiriimis dogal gaz (LNG) tedariki ve stratejik Sivil
Nikleer isbirligi Mutabakat Zapti (MoU) imzalanmistir. Bu cercevede, ziyaret sonrasinda ABD Baskani Trump
Tlrkiye’nin Rusya’dan petrol alimini sonlandiracagina inandigini acgiklamistir. Bu durum, Tirkiye'nin orta
vadede Rus enerji kaynaklarina bagimliligini azaltacagl yontndeki beklentileri gliclendirmistir. Nitekim Kasim
ayinda basina yansiyan gelismelere gore Tirkiye'nin Rusya menseli Urals tipi ham petrol ithalatini kademeli
olarak azaltarak Kazakistan ve Irak kaynakli ham petrollere yoneldigine isaret etmektedir.

Temel Gostergeler

2024

Elektrik Uretimi (yillik % degisim) 2,1 9,9 46 3,3 49 38 52 57
Uretimde Yenilenebilir Kaynaklarin Payi (%) 405 37,8 41,1 54,7 426 43,2 43,1 41,2
Elektrik Tlketici Fiyati (yillik % degisim) 38,8 380 475 856 375 37,7 37,9 36,9
Elektrik Uretici Fiyati (yilik % degisim) 20,8 11,9 241 21,0 24,2 22,1 26,7 238
Ortalama Piyasa Takas Fiyati (yilik % degisim) 406 492 17,7 214 142 14,5 14,2 13,9
Kiresel Enerji Fiyatlari (yillik % degisim) 71 -9,6 -32  -164 121 -135 -14,2 81
Ham Petrol Fiyati (yillik % degisim) 86 -11,2  -79 -211 -134  -169 -14,6 -8,2
Dogal Gaz Fiyat (yillik % degisim) -2,4 -3,5 658 276 106 23,2 47 52
Kémdr Fiyati (yillik % degisim) -1,3 -2,6 95  -182 -175  -150 -185 -19,0
Sektorel Kredilerdeki Payi* (%) 6,4 5,9 5,7 5,4 5,3 53 53 53
Takipteki Krediler Orani* (%) 3,3 2,9 2,7 2,4 2,3 23 24 2,3
o
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*27. Fasil-Mineral yakitlar
**Elektrik, Gaz ve Su Kaynaklari
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Iktisadi Arastirmalar Bélimd

Alper Girler E. Blsra Take
Boltim Madtird Mddir Yardimcisi
alper.gurler@isbank.com.tr busra.take@isbank.com.tr

Seda Aydin Giileg Ogulcan Delil

Birim Mdid(ir(i Uzman Yardimcisi
seda.gulec@isbank.com.tr ogulcan.delil@isbank.com.tr
YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acgik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece
bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti
saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen géris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S./nin kurumsal yaklagimini
yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel gériis ve degerlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve
degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan
bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve igindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya
dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye is Bankasi A.S. hichir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen
cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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