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Dongusel mi, yapisal mi?

Arka Plan ve Temel Soru

2026 yilinda enerji sektérld ekonomi gtindeminde oldukga
onemli bir yere sahip. Sektor her zaman 6nemli ama bu yil
baska.

ABD ve israil'in iran'a saldirmasi ve sonrasinda Hirmiz
Bogazi'nin kapanmasi tim diinyayi fosil yakit merkezli biydk
bir fiyat sokuyla karsi karsiya birakti. Ayni donemde Turkiye
mevsimsel ortalamalarin  Gzerinde bir yagis alarak,
yenilenebilir kaynaklardan elektrik Gretiminde olumlu bir
gelismeyle karsilasti.

Biri fosilden, digeri yenilenebilir kaynaklardan gelen bu ters
yonli soklarin sonucunda Turkiye'de Piyasa Takas Fiyati
(PTF) geriledi. Bu durum bir yandan fosil yakit kaynakli enerji
sistemlerinin kirllganhgini yeniden gindeme getirirken,
diger yandan yenilenebilir enerji sistemlerine gecisin enerji
sektorinde koruma kalkani olabildigi gordldid (Mercek
Altinda #4, Nisan 2026).

Bu arka plan ekseninde ¢alismanin sorusu:

Bu durum sadece 2026’da gordiigiimiiz yogun yagislarin
bir sonucu mu, yoksa elektrik piyasasinda goriilen
yapisal degisimin ayak seslerini mi duyuyoruz?

Brent Petrol Vadelileri
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Kaynak: Bloomberg, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Vadeli piyasalar 2025 sonunda, Mart-Mayis 2026
donemi icin petrol fiyatini 60 dolar seviyesinde

ongoriyordu. Gergceklesme ise bunun %61 Uizerinde, 98
dolar seviyesinde.
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Aylik Ortalama PTF (TL/MWh)
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Fosil yakit kaynakh yukari yonlu fiyat sokuna karsin,
Turkiye'de aylik ortalama PTF Subat ayindan Mayis
ayinda %70'ten fazla geriledi.
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Yenilenebilirin glicinde yagis 6nemli ama yapisal degisim glines kaynakh

Elektrik Uretiminde Yenilenebilir Enerji Payi (%)
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

PTF'deki gerileme yenilenebilir enerji kaynaklarinin
elektrik dretimindeki payinda mevsimsel
ortalamalarin Uzerinde bir performans
yasanmasindan gli¢ buluyor.

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

Yenilenebilir payindaki artisin kayda deger bir kismi
yagislarin verdigi destekle hidroelektrik santrallerden

geliyor.

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

Bununla birlikte yillar icinde kurulu gug icindeki payi
dizenli olarak artan glines santralleri de bu donemde
onemli bir rol oynuyor.




Gunesin rolli gece-glindiz makasinin acilmasina neden oluyor

Yapisal degisimi gozlemlemek icin Uretimin uzun
doénemli ortalamasindan ne kadar saptigina bakmak

anlaml.

Yilin ilk bes ayinda hidroelektrik santrallerden elektrik
Uretimi 2019-2024 yillaninin ayni dénem ortalamasinin

11 teravatsaat (TWh) lGizerinde.

Ayni  ddonemde glines santrallerinden (Uretilen
elektrikteki artis ise 7,9 TWh seviyesinde. Giines
enerjisi  kaynakh artisin  glc¢li  olmasinin  sebebi

kapasitenin her yil ylikseliyor olmasi.

Bununla birlikte glines santrallerinden kaynaklanan
artis miktar olarak daha sinirli olsa da PTF Uizerinde

kayda deger etki yaratabiliyor.

Gindiz PTF’'si ile gece PTF'sinin ayrismasi bu eksende

degerlendirilebilir.

Gece ve GUnduz PTF (15 gunlik ort., TL/MWh)
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Nitekim yakin donemde gece ve gliindliz saatlerinde
yasanan PTF dususu farklilasiyor.

Glines santrallerinin devrede oldugu gindiiz PTF'si
daha hizli distyor.
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PTF'de Gece - Glindiiz Oransal Fark
(15 guinlik ort.)
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Gece ve gunduz saatlerinde olusan PTF farki,
ge¢miste olmadigi kadar agilmis durumda.

Mayis ayinda gece PTF’si, glindUiziin 8 katina ulasti.




Gece-gluinduz fiyat makasi %20’lerden %80'lere geldi

Guinduz Fiyati / Ortalama PTF

12 e 2019-2024 Ort. emmmmmmm 2025 2026

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

e g aExEs

Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Mayis 2026'da glinduz PTF'si, gunlik ortalama PTF’nin

%20'si seviyesine kadar geriledi.

Gece Fiyati / Ortalama PTF
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Ayni donemde gece saatlerinde gerceklesen PTF de
ortalama PTF’nin %80 kadar tizerine cikti.

Gece ve glnduz PTFsinin  “ortalama PTF"den
sapmasinin mevsimsel bileseni var.
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Gece ve Glindiz Fiyatlarinin Ortalama PTF'ye
Orani
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Kaynak: EPIAS, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Ancak 2026'da yasanan sapma hi¢ olmadigi kadar
genis. Bu genislik, “ortalama PTF’nin &nidmuzdeki
donemde iyi bir gosterge olarak kalip kalmayacaginin
disundlmesini gerektiriyor.




Turkiye’de 2026'da elektrikte yenilenebilir enerji kaynaklarinin payr %70
seviyelerinin Uzerine kadar yukseldi. Bu artis sadece mevsim normallerinin
Uzerinde bir yagdis gerceklesmesinden degil, glines kapasitesindeki gliclenmeden

de kaynaklaniyor.

Nitekim glines santrallerinin devrede oldugu glindiiz saatlerinde PTF'deki diisiis
daha guclu.

Dolayisiyla kuresel enerji krizine ragmen PTF'de yasanan disus sadece

konjonktirden (bol yagis) degil, yapisal bir degisimden de gl aliyor.

Bu yapisal degisim, gece ile giindiiz karsilasilan PTF’nin arasindaki makasin kayda

deger 6lctide acilmasina neden oluyor.

Bu aciima, agirlikh olarak guindiiz Gretimde bulunan santrallerin karsilagtiklan
fiyatin “ortalama PTF”den farklilasmasina neden oluyor. Hatta Mayis ayinda

gozlemlenen saatlerin dortte birinde fiyatlarin sifir seviyesinde gerceklestigi

goruliyor.
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Elektrik piyasasinda yapisal bir degisimin provasi yasaniyor

Bu durum “ortalama PTF”nin gdsterge olma kabiliyetinin azaldigina isaret ediyor.

2026 yilinda yuksek yagis kaynakli hidroelektrik santrallerin glicli Uretimi bu
durumun goriinir olmasini sagladi. Yagislar normallestikce gece-glindiiz fiyat
makasi kisa vadede tarihsel ortalamalarina yakinsayabilir. Ancak bu makasin
acllmasi icin gereken uzun vadeli egilimlerin siirdiigu ve hatta gliclenmesinin

beklendigi unutulmamali.

Onumiizdeki dénem icin Tirkiye'nin giines enerji kapasitesini artirmaya yonelik
hedefleri bulunuyor. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani Alparslan Bayraktar'in
aciklamalarinda COP31 slirecinde bu hedeflerin ylikseltilecegine dair vurgular da

one cikiyor.

Dolayisiyla glines kapasite kurulumunun stirmesiyle birlikte bugiin yasadigimiz

durumun orta vadenin yeni normali olabilecegi g6z ardi edilmemeli.




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.


mailto:ekonomikarastirmalar@tskb.com.tr

	Default Section
	Slide 1: Mercek Altında   #5
	Slide 2: Döngüsel mi, yapısal mı?
	Slide 3: Yenilenebilirin gücünde yağış önemli ama yapısal değişim güneş kaynaklı 
	Slide 4: Güneşin rolü gece-gündüz makasının açılmasına neden oluyor
	Slide 5: Gece-gündüz fiyat makası %20’lerden %80’lere geldi
	Slide 6: Elektrik piyasasında yapısal bir değişimin provası yaşanıyor
	Slide 7


