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e Turkiye'de elektrik kurulu glici 2017 yilinda 6.703 MW’lik e 2017 yilinda organize elektrik piyasasinda elektrigin piyasa
net kapasite artisiyla 85.200 MW’a ulasmistir. Kurulu takas fiyati yilik %13,3 artisla ortalama 168,1 TL/MWh
glcteki en fazla artis sirasiyla 2.588 MW ile lisanssiz glines, olarak gerceklesmistir. 1 Ocak 2018 itibariyla elektrik
1.320 MW ile ithal kdmur ve 847 MW ile dogalgaz-LNG fiyatlarina konutlarda %8,8, sanayi ve ticarethanelerde ise
santrallerinde kaydedilmistir. Kurulu glc enerji kaynagi %8,4 zam vyapllmistir. S6z konusu zamla birlikte Ocak
acisindan degerlendirildiginde, hidroelektrik santralleri 2018'de serbest piyasada elektrik fiyatlari ortalama
%32 payla ilk sirada yer alirken, onu sirasiyla %27,1 payla 185 TL/MWh civarinda gergeklesmistir.
d?éa‘!g?Z_LNG .ve %116 .payl'.a yerli. kémUr “_”‘Y_it' .ta§. e Enerji sektoriinde vyapilan yuksek montanli yatirimlar
koerH' asfaltit) santralleri takip etmistir (Elektrik Uretimi nedeniyle sektdrde uzun vadeli finansman ihtiyacinin
Sektord raporumuz). yuksek olmasi sektérin yiksek doviz cinsi  kredi

e 2016 vyilsonunda 2.321 adet olan toplam santral sayisi kullanmasinda etkili olmaktadir. Nakit akimi yavas bir
2017’de lisanssiz  glines santrali  yatirimlarinin = hiz sekilde gerceklesen sektérde finansal kaldirag orani 2016
kazanmasiyla birlikte 5.021 santrale ulagmistir. Ocak yili itibariyla %70’e yaklasmistir. Ddviz borcuna karsilik TL
2018’de yapilan dizenlemeyle belirli kurulu glice sahip ¢ati cinsi satis yapan sektdr oyunculari yiksek kur riskine maruz
tipi glines santrallerinde Uretilecek ihtiyac fazlasi elektrigin kalirken, kredilerin daha c¢ok uzun vadeli olmasi, s6z
piyasaya satilmasinin onindn aciimasiyla lisanssiz glines konusu riski bir miktar hafifletmektedir.
ﬁant"ra.l.i yat'|.r|m|ar|n|n hizla devam edecegi e Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi (ETKB), arz glvenliginin,
ongoriimektedir. yerlilestirmenin ve 6ngorulebilir bir piyasanin hedeflendigi

e 2017'de lisansh elektrik tGretimi %5,4 artisla 289,7 TWh “Milli  Enerji ve Maden Politikasi”’ni Nisan 2017’de
olarak gergeklesmistir. Elektrik Gretiminde en yuksek payi aclklamistir. Bu kapsamda vyerli ve vyenilenebilir enerji
%37,9 ile dogalgaz-LNG alirken, onu %20,1 payla kaynaklarindan elektrik Gretiminin  payinin arttiriimasi,
hidroelektrik ve %17,4 payla ithal kémir santralleri Tlrkiye'nin  toplam dogalgaz ithalatinin ve dogalgaz
izlemistir. 2017 yilinin 6nceki yillara nazaran daha kurak ithalatinda Rusya’ya bagimliliginin azaltilmasi ve organize
gecmesi, elektrik UGretiminde hidroelektrik santrallerinin gaz piyasasinin kurulmasi oncelikli hedeflerdir. S6z konusu
(HES) payinin azalirken dogalgaz cevrim santrallerinin stratejik hedeflerin gerceklestiriimesi icin dogalgazda
payinin artmasinda etkili olmustur. Bu durum yil icerisinde gunlik arz kapasitesinin (ithalat ve depolama kapasitesi
elektrik fiyatlarini yukari yonlt baskilamistir. toplami) 2023 yilina kadar 252  milyon m¥ten

473 milyon m¥e cikarilmasi, Tirkiye’nin dogalgaz arzinda
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2018’de Makroekonomik Degiskenlerin Sektér Uzerinde Beklenen Etkileri
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TANAP ve Tirk Akimi haricinde Kuzey Irak, israil ve Kibris
gibi yeni kaynak Ulkelere ydnelmesi, mevcut gaz depolama
ve yilzer LNG dahil (FSRU) toplam LNG terminali
kapasitesinin arttirilmasi gerekli gorilmektedir.

Azerbaycan gazinin Avrupa’ya tasinmasini hedefleyen
TANAP  projesinin 2018 vyilinin ortasinda faaliyete
gecirilecegi ve ilk asamada 2 milyar m*® ve 2021 itibariyla
6 milyar m’ tutarinda dogalgaz tedariki saglayacag
ongorilmektedir. Ote yandan, 2021 yilinda siiresi dolan
Rus Bati Hath projesinin yerine faaliyete gegcirilmesi
planlanan Tiirk Akimi projesinde 15,75 milyar m™ 1tk iki gaz
hattinin insasi devam etmektedir.

Elektrik Gretiminde en blylk paya sahip olan dogalgazin
yurt ici tiketimi 2015 ve 2016 yillarinda gerilemistir. 2017
yilinda ise, yurt ici dogalgaz tiketimi %16,3 oraninda artis
kaydederken, Hikimet'in -~ arz  glvenligi  hedefi
cergevesinde vyerli ve vyenilenebilir enerji kaynaklarina
yonelik tesvikleri yurt ici dogalgaz talebini baski altinda
birakmaktadir.

Ocak 2017’de Turkiye’'nin lehine sonuglanarak %13,3'luk
fiyat indirimi kazanilan iran tahkim sireci 6ncesinde,
strecin olumlu gerceklesecegi beklentisiyle Ekim 2016’da
gaz fiyatlari %10 disirtlmustd. S6z konusu indirimin yani
sira Hukimet'in  enerji ithalatini  azaltma hedefi
cergevesinde aldigi dnlemler son iki yildir gaz fiyatlarinin
distk seyrinde etkili olmaktadir. BOTAS ve 6zel sektor
dogalgaz ithalatgilarinin Rusya ile devam eden tahkim
strecinde, Ulkenin Kasim 2015’de yasanan kriz 6ncesinde
uyguladigi %10,25’lik indirimin  bu vyl icerisinde geri
alinabilecegi degerlendirilmektedir.

Dogalgaz tedarikinde %80’lik paya sahip olan BOTAS,
1 Aralik 2017 itibariyla dogalgaz cevrim santrallerine
verilen gazin fiyatinda %8,4 artis yaptigini ve santrallere
verilen gazin sadece yarisinin BOTAS tan saglanabilecegini
aclklamistir. BOTAS, 1 Ocak 2018 itibariyla santrallere
verdigi gazin fiyatina %4,8 oraninda bir zam daha
yapmistir. Boylece, dogalgaz maliyeti toplamda %13,6
oraninda artan santrallerde Uretimin daralabilecegi
ongorilmektedir.

2016’da baslatilan yerli komirden dretilen elektrige alim
garantisi, 2017'de tutari arttirilarak sdrdUrtlmastar.
2018’de garanti kapsamina ithal kémurle birlikte yerli
kéomdird yakit olarak kullanan santraller de dahil edilmistir.
2017'de 18TWh vyerli koémdirden elektrik Gretimi igin
185 TL/MWh fiyat Uzerinden yapilan satin alim garantisi
streci, 2018 vyilinda vyerli komdirle calisan santrallerin
ongorilen Uretiminin yarisi icin 7 vyil sidreyle fiyat
201,35 TL/MWh olacak ve (¢ ayda bir enflasyon oraninda
glncellenecek sekilde revize edilmistir. 2017’de alim
fiyatinin ortalama elektrik fiyatlarinin %10 Gzerinde olmasi,
dizenlemenin elektrik fiyatlarini yukari yonli baskiladigina
isaret etmektedir.

Elektrik piyasasinda arz guvenliginin temini icin yeterli
kurulu glc kapasitesinin  olusturulmasini  hedefleyen
kapasite mekanizmasi yonetmeligi Ocak 2018 itibariyla
devreye alinmistir. Kamunun elektrik iletim firmasi Tarkiye
Elektrik iletim AS (TEIAS) tarafindan iletim tarifesi yoluyla
yapilacak ddemeden belirli kriterleri saglayan yerli kémar
ve dogalgaz santrallerinin yararlanmasi beklenirken, bu
santrallerin kurulu glc icerisindeki yaklasik payi sirasiyla
%47 ve %40 dizeyindedir.

Turkiye'nin enerji ithalatini didsirmek amaciyla yaptig
calismalar cercevesinde nukleer santral kurulumu igin
hazirlik streci de devam etmektedir. Mersin Akkuyu’da
kurulacak ilk ntkleer santralinde proje sahibi Rus Rosatom
firmasi Haziran 2017’de projenin  %49’unu Tlrk bir
konsorsiyuma satmistir. 4.800 MW!'lik kapasiteye sahip
olacak santralde insaatin Mart 2018'de bagslatiimasi
beklenirken, santralin 2023 vyilinda faaliyete gecirilmesi
hedeflenmektedir. Sinop’ta Japonya-Fransa ortakligiyla
kurulacak 4.480 MW’lik ikinci nikleer santral icin de
hazirliklar sirmektedir.

2018 yilinda Yenilenebilir Enerji Kaynaklari Destekleme
Mekanizmasi  (YEKDEM)  kapsamina alinan  santral
kapasitesi yillik bazda %10,7 artisla 19.266 MW’a
yukseltilmistir. Boylece, YEKDEM kapasitesinin mevcut
elektrik kurulu glct igindeki payr yaklasik %23,2 olarak
gerceklesmistir. Doviz kurundaki artis paralelinde artan
YEKDEM maliyeti 2017'de ©zellikle elektrik toptan
ticaretiyle ugrasan firmalarin Gzerindeki yikd artirmis ve
organize sanayi bdlgelerindeki musterileriyle anlagsmalarini
feshetmelerine neden olmustur.

2017’de elektrik santrallerindeki ekipmanlarin yurt icinde
Gretimi icin de yogun calismalar yapilmistir. ETKB,
Yenilenebilir Enerji Kaynak Alanlari (YEKA) ismiyle baslattigl
yeni slrecte yerli ekipman Uretimi sartiyla yenilenebilir
enerji kaynaklarindan elektrik Gretimi icin belirli alanlarin
yatirimcilara aktarilmasina yonelik ihaleler
dlzenlemektedir. Yetkililer YEKDEM’in 2020 yili itibariyla
sonlandirilacagini ve bundan sonra desteklerin  YEKA
kapsaminda surdurilecegini belirtmektedir.

2017’de YEKA kapsaminda gerceklestirilen ihalelerin ilki
Mart ayinda Konya Karapinar'da 1.000 MW’hk gines
santrali ve ardindan Agustos’ta bes farkl bolgede toplam
1.000 MW’lik rizgar santrali kurulumu icin olmak Uzere
tamamlanmistir. Yabanci ilgisinin oldukga yuksek oldugu
ihalelerde, gines ve rlzgar santrallerinde (Uretilecek
elektrigin sirasiyla 6,99 ve 3,48 USD cent/kWh fiyat
Gzerinden 15 yil boyunca satilmasi kararlastiriimistir.
2017'de ortalama elektrik fiyatlarinin 4,6 USD cent/kWh
oldugu goz oninde bulunduruldugunda, rizgar santrali
ihalesinde teklif edilen fiyatin oldukca rekabetci oldugu
degerlendirilmektedir. Rizgar ve glnes santralleri igin
2018 yilinin ilk yarisinda yapilacak yeni YEKA ihalelerinde
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rizgar santrali icin denizde kurulu (offshore) olma ve glines
santrali icin pil/depolama yatirimi yapma sarti aranacagi
dile getirilmistir.

TEIAS tarafindan Nisan 2015te basvurulari alinan fakat
iletim sebekesindeki yatirim ihtiyaci nedeniyle lisans
strecleri baslatilamayan rizgar santrallerinin 6n lisans
yarismalart  Haziran ayinda 710 MW ve Aralik’ta
2.130 MW’lik bir kurulu glg icin gerceklestirilmistir. “Eksi
fiyat”larin teklif edildigi ihalelerde firmalar, elektrigi piyasa
fiyath Gzerinden satarak elde edecegi gelirden ihalede teklif
edilen miktar kadarini devlete 6demeyi taahhit etmekte,
piyasa fiyatinin da altinda bir fiyat ile karliligini korumayi
ongormektedir. Bu durum, santrallerde kullanilacak
ekipman maliyetlerindeki dastsin streceginin
ongorildugiine isaret etmekle birlikte finansman agisindan
projelerin strddrulebilirligine iliskin endise yaratmaktadir.
Ote yandan, Nisan 2018’de 2.000 MW kurulu giice sahip
yeni rlizgar santrali basvurularinin alinacagi aciklanmistir.

Elektrik sektorinin liberallestiriimesi hedefi cercevesinde
kamunun Uretim ve ticaret sirketleri EUAS ve TETAS'In
pazar paylari yillara gore gerileyerek 2016 vyilsonunda
siraslyla %17 ve %38’e kadar inmistir. 2018 yilinda TETAS'In
satin alma garantisi kapsamindan c¢ikacak 4.632 MW’lik
kapasiteye sahip santrallerin EUAS’a devredilmesinin
ardindan Ozellestirme kapsamina alinacagi
distnulmektedir. Subat 2017’de Cayirhan linyit sahasinin
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ozellestirilmesi icin gerceklestirilen ihalede 800 MW
kapasiteli bir termik santral kurulmasi ve Uretilecek
elektrigin 6,04 USD/kWh fiyat Uzerinden satilmasi
kararlastirilmistir. S6z konusu fiyatin piyasa fiyatlarinin
Gzerinde olmasi 06zellestirme ihalelerine ilginin canli
kalacagina isaret etmekte ve elektrik fiyatlarini yukari yonla
baskilayacak bir faktor olarak 6ne ¢cikmaktadir.

Ocak 2018’de yayimlanan ve serbest elektrik tiketicisi
olmasina ragmen ikili anlasmalarla bu hakkini kullanmayan
tuketicilere yonelik son kaynak tedarik tarifesine gore,
belirli bir limitin Gzerinde elektrik tiketimi yapan firmalarin
tarifesinin piyasa fiyatina YEKDEM maliyeti ve makul bir kar
marjl ilave edilerek hesaplanmasi kararlastirilmistir. Nisan
2018 itibariyla gecerli olacak dizenlemenin dogru bir
fiyatlandirma mekanizmasi ve serbest bir elektrik piyasasi
acisindan 6nem tasidigl degerlendirilmektedir.

Elektrik fiyatlarina Ocak 2018 itibariyla yapilan zam doviz
kurundaki ve petrol fiyatlarindaki ylkselisle girdi maliyetleri
artan sektér oyunculari tarafindan olumlu karsilanmistir.
Nisan 2018’de faaliyete gecirilecegi aciklanan organize gaz
piyasasl, sektorde seffaflik ve dngorilebilirligin gelisimi ve
sektore yatirimlarin stirmesi agisindan piyasanin odaginda
yer alacaktir. 2018 yilinda ayrica, enerji sektériinde dnde
gelen firmalarin halka arzlari yakindan izlenecektir.
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Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan givenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak
suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye
veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gorus ve degerlendirmeler, hicbir
sekilde Tirkiye Is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel géris ve
degerlendirmeleridir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz
olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye 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. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor (izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla,
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz sakhdir.

BltUn yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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