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Kuresel eneriji fiyatlari ylkselirken, Turkiye'de elektrik fiyatlar dtstyor

Arka Plan ve Temel Soru

Subat ayinda baslayan ABD-Israil-Iran Savasi’'nin en belirgin
etkilerini enerji fiyatlari Gzerinde gdzlemliyoruz. Jeopolitik
gerilimler ve Hirmiiz Bogazi'nin kapanmasi petrol ve dogal
gaz fiyatlan Uzerinde yukari yonli baski olusturuyor. Nisan
ayinda devam eden ateskes gorismeleri Hirmuz Bogazi'nda
tasimaciligin normale dénecedi beklentilerini beraberinde
getirse de belirsizlikler striyor. iran'in bogazdan gecislerden
Ucret alinmasina yonelik planlarini stirdiirmesi enerji fiyatlar
Uzerindeki baskinin giderilmedigine isaret ediyor.

Jeopolitik riskler, enerji ithalat bagimliligi yiksek olan
Turkiye acisindan da kritik Gnem tasiyor. Ancak, Turkiye'nin
elektrik piyasasinda farkli bir hikdye goze carpiyor: Piyasa
Takas Fiyati'nda (PTF) hareket asagi yonli. Bu calisma ile
kiresel enerji fiyatlarinin arttigi bu dénemde Tirkiye'de

PTF'deki ters yonli hareketin sebeplerini anlamaya
calislyoruz.

QO PTF, Tirkiye'nin gliin dncesi elektrik piyasasinda arz ve
talebin saatlik olarak dengelendigi noktalarda olusuyor.

U PTFde jeopolitik gerilimlerin basladigi Subat ayindan
sonra diisus gozlemleniyor.

U Bu gelismeler isiginda ¢alismanin temel sorusu:

Kiiresel enerji fiyatlari ylikselirken, PTF neden diisiiyor?

Kiresel Enerji Fiyat Gelisimi
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e Brent Petrol (dolar/varil) e TTF (dolar/MWh)

e Avustralya Kmdr (dolar/mt)

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar
2026 yil verilerine en son 7 Nisan dahil edilmistir.

Kuresel enerji fiyatlari gerilimlerin basladigi Subat
sonundan itibaren yukselise gecerken, Brent petroliin

%56, TTF'nin %51 ve Avustralya kémir fiyatinin %19
arttigi goruliyor.

Aylik Ortalama PTF (dolar/MWh)
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Kaynak: EPIAS, TCMB, TSKB Ekonomik Arastirmalar
2026 verilerine en son 7 Nisan dahil edilmistir.

Aylk ortalama PTF Ocak ayinda 67 dolar/MWh iken,
bu degerin Subat ayinda 48 dolar/MWh'ye, Mart

ayinda ise 37 dolar/MWh'ye diistiigu goriliyor. Nisan
ayinin ilk haftasinda ise PTF 20 dolar/MWh'ye inmis
durumda. >




2026 yilinda yenilenebilir enerji hikayesinin kahramani: Hidroelektrik Santraller

. Elektrik Uretiminde Kullanilan Su Miktari
Hidroelektrik Santrallerden Elektrik Uretimi

_ (milyar m3)
(TWh; 30 guinliik har. ort.)
U PTF'nin olusmasinda, arz ve talep dengesi ile 040 40
birlikte elektrik Gretim santrallerinin maliyetleri 035
etkili oluyor. ’ 35
0.30
U Genellikle enerji ithalatina ihtiyag duyan fosil 30
yakit santrallerinin maliyetleri, yenilenebilir enerji 025
ile Uretim yapan alternatiflere gore daha ylksek 25
seyrediyor. 0.20
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U Fosil yakitlardan uretim payinin yiiksek oldugu 0.15
donemlerde PTF'nin daha yuksek seyrettigini 15
soyleyebiliriz. 0.10
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0 2026 Subat ayindan itibaren goézlemledigimiz Rt
tabloya gore fosil yakit kullanan santrallerden c
elektrik Uretimi diistiyor. i N N N S - T - A - B
U Elektrik dretiminde fosil yakitlanin payindaki

e . L. , ) ——2021-2024 Ortalama emm=2025 w2026
disusiin en bulyik sebebi ise hidroelektrik

. .. Kaynak: TEIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar
santrallerin yiikselen payi.

Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar
2026 yil verilerine en son 7 Nisan dahil edilmistir.

2026 yihnda hidroelektrik santrallerden saglanan Elektrik Uretiminde kullanilan su miktarinin 2026
elektrik Gretimi 6nceki yillara kiyasla yuksek bir seyir yihnin ilk G¢ ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine
izliyor. Yilin ilk 97 gliniinde hidroelektrik santrallerden gore %64'Iik bir artis kaydettigi goruliyor. Bu da

elektrik Gretiminin bir onceki yihn ayni donemine 2026'nin  onceki yillara gore daha sulak devam
kiyasla %60 yukarida oldugu goruliyor. edebilecegine isaret ediyor.




Gunes ve ruzgar hidroelektrik santrallerden saglanan yuksek Gretimi destekliyor

Hidroelektrik Aylik Kapasite Faktori
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Kaynak: TEIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Kapasite faktoru, kapasiteye kiyasla ne kadar Gretim
yapildiginin bir gostergesi. Hidroelektrik santrallerin
kapasite faktorleri de Uretim artisindaki yuksekligi

ortaya koyuyor. Mart ayinda hidroelektrik kapasite
faktori %44 ile son 6 yilin en yiiksek degerine ulasmis
durumda.

Guinesten Elektrik Uretimi
(TWh, 30 guinliik har. ort.)
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Kaynak: EPIAS, TEIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Hidroelektrik Gretimini diger yenilenebilir enerji
kaynaklarn da destekliyor. 2026'nin ilk 90 glniinde
glines santrallerinden Uretilen elektrik 2025 yih
seviyelerine paralel bir seyir ile 2021-2024
ortalamalarinin tGzerinde seyrediyor.

Riizgardan Elektrik Uretimi
(TWh, 30 guinliik har. ort.)
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Onceki yillara kiyasla 2026'nin riizgar santrallerinden
elektrik Gretimi icin de iyi bir yil oldugu gériluyor.
Yihn ilk 2 ayinda ortalamalarin Uzerine yiikselen
ruzgardan elektrik Uretimi, 7 Nisan itibariyla bir
onceki yil seviyelerine yaklagsa da hala daha yuksek
seviyede.
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Yenilenebilir enerji kaynaklarinin Gretimdeki ytksek payi, PTF'yi asagiya cekiyor

Yenilenebilir Enerji Kaynaklarinin Elektrik
Uretimindeki Payi (Ocak-Mart)
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Kaynak: TEIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Yenilenebilir enerji kaynaklarinin elektrik Gretimindeki
payinin 2026 yihinin ilk UG¢ ayinda %54,6e ciktig
gorultyor. Gunlik veriler ise ilk 90 gindn 37'sinde

payin %60 1n Uzerinde seyrettigini gosteriyor. 2025
yihinin ayni dénemi icin bu oranin gézlemlendigi gun
sayisl ise yalnizca 2 olmustu.

Elektrik Uretiminde Yenilenebilir Enerji (YE) Kaynaklarinin
Payinin ve PTF'nin Karsilastirmasi

2022 2023-2025
Ocak- Ort. Ocak-
Mart Mart

Uretimde 0 0 0
YE Payi %042 044 %55
2 101,5 76,9 50,4

($/MWh)

Kaynak: EPIAS, TEIAS, TSKB Ekonomik Aragtirmalar

Bir onceki enerji kriz yili ile karsilastinldiginda, 2026
yenilenebilir enerji kaynaklarinin elektrik Gretimindeki
pay artisi ile dikkat ¢ekiyor. 2026 yilinda %55’e ulasan
bu payin katkisi ile kriz doneminde, PTF'nin daha
diusuk kaydedildigi goruliyor.

U Tarkiye  elektrik  Uretiminde,  hidroelektrik
santraller  onculugunde stren yuksek
yenilenebilir enerji payl, enerji krizi karsisinda
kirlganhi@i azaltiyor.

U Elektrik piyasasinda 4 Nisan'dan itibaren gecerli
olan tarife zamlari dikkat ¢ekiyor.

U Buna gore, PTF tavan limiti 3.400 TL/MWh'den,
4500 TL/MWh'ye vyukseltilirken, elektrik
tarifelerine de zam yapild. Elektrik Gretimi yapan
santrallerin dogal gaz tarifelerinde ise %20’lik bir
artisa gidildi.

U Tam bu artislar, basta dogal gaz santralleri olmak
Uzere fosil yakit ile Uretim yapan elektrik
santrallerinin maliyetlerini PTF'ye yansitmalarina
olanak sagliyor.

U Fosil yakit ile Uretim yapan santrallerin PTF'ye
katkisi talebin yulksek oldugu saatlerde 6ne
cikiyor. Tarife artislarinin yururlige girdigi ilk 3
glinde, PTF'nin 10 saat 3.400 TL/MWh ve (izerine
cktig, 2 saat ise 4.500 TL/MWh'ye ulastig
gorulayor.

U Jeopolitik riskler, tarife zamlari ve tavan fiyat
limitinin artisi PTF'nin daha ylksek bir noktada
olusma ihtimalini beraberinde getiriyor.
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Yenilenebilir enerji kaynaklari enerji soklarina karsi kirllganhgi azaltiyor

>

2026 yilinin ilk ceyreginde devam eden jeopolitik gerilimler ve iran-ABD-
israil savasi kiiresel enerji fiyatlarinda yukariya cekiyor.

Kuresel enerji fiyatlarindaki yiikselise ragmen, ayni donemde Turkiye'nin
elektrik piyasasinda PTF’nin dustiigu goruliyor.

PTF'nin dlststini harekete geciren faktor ise Tirkiye'nin elektrik
uretiminde yenilenebilir enerji kaynaklarinin artan pay:.

2026 yihinin ilk dort ayinda, fosil yakitlardan elektrik Gretimi duserken
yenilenebilir  enerji  kaynaklan arasinda hidroelektrik enerji
santrallerdeki liretimin 6ne ciktigi goriluyor.

Ayni donemde hidroelektrik santrallerindeki yiiksek Gretimin, rizgar ve
glines enerji santrallerindeki liretim ile de desteklenmesi, yenilenebilir
enerji kaynaklarinin Gretimdeki payini daha yukari tasiyor.

Elektrik Uretiminde kullanilan su miktarindaki sicrama, 2026’'nin ilk
ceyreginin onceki senelere kiyasla daha sulak gectigine isaret ediyor.

Yenilenebilir enerjiden elektrik Gretiminin artisi, ithal bagimhhgi yiksek
dogal gaz gibi santrallerinin fiyat belirlenmesindeki roliini azaltarak
PTFyi asadiya cekiyor ve Tiirkiye’'nin elektrik piyasasinin enerji
soklarina karsi kirilganhigini azaltiyor.

Turkiye'nin elektrik piyasasi daha sulak bir yil olmasi beklenen 2026
yilinda yenilenebilir enerji entegrasyonu ile kiresel enerji sokundan ilk
etapta gorece sinirli etkilenmis olsa da fiyatlari yukar tagiyabilecek
riskler devam ediyor.

Turkiye'nin elektrik piyasasinda yenilenebilir enerji kaynaklarinin daha
etkin  kullanimi  depolama teknolojileri ile birlikte sebeke
modernizasyonu ve akilli sebeke kullanimi gibi adimlarin atilmasini
gerektiriyor.

Turkiye'nin ev sahipligi yapacagi COP31’e dair yapilan aciklamalar
yenilenebilir enerjiye iliskin bu konularin giindemde kalacagini
gosterirken, Turkiye'nin elektrik sektoru icin de firsat yaratma potansiyeli
tasiyor.

Yenilenebilir enerji kaynaklarina yapilan yatirimlar bir yandan enerji
ithalatini azaltiyor, diger yandan elektrik piyasasinin kiresel enerji fiyat
soklarina karsi daha az kirilgan olmasini saglayarak, rekabet gticlinii ve
kalkinmayi destekliyor.




TSI(B Ekonomik Arastirmalar

Yayinlarimiza tye olmak igin
ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr
adresinden bize ulasabilirsiniz.

2026 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin faaliyetleri kapsaminda, bilgilendirme amagli olarak hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir
husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim glincel gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayal olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Raporda, Uretken yapay zeka araclari yalnizca literatiir derleme, calisma konusu ile ilgili 6n arastirma yapma, dil ve yazim denetleme, ceviri, yazim dilini iyilestirme veya okunabilirligi artirma amaciyla
kullanilmis olabilir. Uretken yapay zeka ciktilari gercek kisiler tarafindan kontrol edilmektedir. S6z konusu (iretken yapay zeka araclari elestirel diisiince, uzman goriisii veya degerlendirmesi yerine
gececek sekilde kullaniimamuistir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslar veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihrag edenlere ait menkul kiymetlerle ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir;
menkul kiymetler Gzerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim
taahhidinde bulunmus olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslar bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak Gizere 6nemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri saghyor
veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak yatirimcilarin menfaatlerine ters diisebilir. Déviz kurlarindaki herhangi bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu
yatirimdan saglanan gelir Gizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin alinmasi veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatirim
tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de bir istek veya zorlama degildir. Tlrkiye 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 igin yatirim bankaciligi hizmetleri de verebilirler.

Herhangi bir yatirim karari yatirrmcinin tamamiyla kendi kisisel segcimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirim tavsiyesi olmayip raporda yer alan firmalara yatirim yapilmasindan
oturd Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hicbir sorumluluk kabul etmez.
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