"Arahik PTF Ortalamasi: 2.973,04 TL/MWh"




ARALIK 2025: ENERJI EMTIA FIYATLARI
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ARALIK 2025: ARZ SIKI§IKLIéI VE TALEP ARTISI

Veri: Bargjl Uretim gecen yila gére %4,78 Veri: Ocak tuketim beklentisi 29 - 30
dusus gosterdi. TWh.

Analiz: Dusuk hidrolik uUretim, baz yuk Analiz. Mevsimsel 1Isinma yukuyle artan
santralleri Uzerindeki baskiyr artirarak talep, piyasa fiyatini (PTF) 2.950 - 2.980
fiyat tavanini zorlamaktadir. TL/MWh bandina tagimaktadir.

Yil sonu maliyet optimizasyonu igin portfoy dengesi kritik 6nem tasimaktadir; BOTAS
tarifesinde zam beklenmemesi maliyet yonetiminde sinirli bir stabilite alani sunmaktadir.




FIYAT DINAMIKLERI (PTF) VE YEKDEM PROJEKSIYONU

Riuzgar ve giines uretimindeki donemsel zayiflik, Kasim ayi PTF ortalamasini hem TL hem de USD
bazinda yukari tagirken; 2026 YEKDEM listesi netlesmeye baslamistir.

e PTF Gerceklesmesi: 2025 Aralik ayi ortalama Piyasa
Takas Fiyati 2.973,04 TL/MWh ($69,84) olarak
olugmustur.

e Fiyat Artisi: Bu deger, bir énceki aya (2.784,1 TL -
$66,05) kiyasla elektrik maliyetlerinin her iki para birimi
bazinda arttigini géstermektedir.

e Uretim Etkisi: Yenilenebilir kaynaklarin (rizgar/gunes)
donemsel zayif seyretmesi, baz yukdn
kargilanmasinda maliyetli kaynaklara bagimhhgi
artirarak fiyatlari yukari itmistir.

e YEKDEM Géranumi: Aralik ayi itibariyla SKTT (Son
Kaynak Tedarik Tarifesi) kapsaminda YEKDEM birim
maliyetlerine iligkin gerceklegsmeler buyuk Olgclde
netlesmis olup, yiin son ayina ait etkiler fiyatlara
yansimistir.

e 2026 Perspektifi: 1 Aralik 2025 itibariyla tamamlanan
2026 yih YEKDEM katilim basvurulari dogrultusunda,
onumuzdeki yila iligkin  maliyet projeksiyonlari igin
referans veri seti olusmustur.




TURKIYE ELEKTRIK PIYASASI KURULU GUC VE URETIM ANALIzi

2025 yili sonunda Turkiye nin toplam kurulu gucu 122.128 MW seviyesine
ulasirken, yil sonu toplam elektrik Gretimi 336 TWh seviyesinde gerceklesmistir.
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« Glunesin Yukselisi: Glnes enerjisi, %20,3 kurulu gu¢ pay:i
ile dogal gazi (%19,6) geride birakarak Turkiye'nin ikinci
buyuk kurulu gu¢ kaynagi olmustur.

« Verimlilik Makasi: Kurulu glicun %62,2'sini olusturan
yenilenebilir kaynaklarin  Uretimde %39'da kalmasi,
gunesin dusuk kapasite faktord ve kuraklik kaynakl
hidrolik dususten kaynaklanmaktadir.

 Aralik Bilango: Aralik 2025'te elektrik Uretimi 29,3 TWh
olurken, Isinma talebi etkisiyle termik santrallerin payi
%061 seviyesine yukselmistir.




URETIMIN MAKRO DENGESI: KAPASITE VS. GERCEKLIK

Kurulu glicte yenilenebilir kaynaklarin payi %62,2 ile rekor seviyeye ulagsmasina ragmen; barajlardaki kritik su kisiti ve artan
mevsimsel talep, Aralik ayi elektrik tiretiminde termik santrallerin payinin %61 ile baskin hédle gelmesine neden oimustur.

KAPASITE VE URETIM: YENILENEBILIR VS. TERMIK: KAPASITE iLLUZYONU VE TERMIK GERGEKLIK NEHIR TiPi HIDROLIK KAPASITE FAKTORU (%)
e Uretim Paradoksu: 2025'te elektrik Uretimi artarken,
hidrolik katkinin zayif kalmasi nedeniyle bayume agirlikli
olarak termik santrallerden gelmistir.
e Hidrolik Kisit: Barajli HES'lerde kapasite faktoérd, Aralk
ayindaki sinirl toparlanmaya ragmen son 6 yilin duguk
performans bandinda kalarak Gretimi baskilamigtir.
e Termik Bagimlihgi: Hidrolik Uretimdeki zayif seyir, baz
yukun dogal gaz ve komdur ile karsilanmasini zorunlu
kilmig ve maliyetleri kur ile emtia fiyatlarina duyarh hale

. 5 getirmistir.
KAYNAK BAZINDA KURULU GUG DAGILIMI:  Analiz Notu: Su rezervlerindeki kisit, yenilenebilir kurulu
TURKIYE KURULU GUGC (%) gucun fiili Gretime doéndsimunud sinirflamaya devam
etmektedir. BARAJ TiPi KAPASITE FAKTORU (%)

Komiir (ithal + Linyit)Diger
17.1% 0.2% HES(Baraj+Akarsu)

26.8% HiDROLIK KRiZ: SON 6 YILIN DiBi

e Barajl HES: Aralik ayinda sinirh bir toparlanma goérulse de
kapasite faktérleri tarinsel ortalamanin altinda kalarak
esneklik katkisinin zayif seyrettigini géstermektedir.

e Nehir Tipi HES: Benzer sekilde, Aralik ayindaki sinirli
iyilesmeye ragmen kapasite faktorleri son alti yihin duasuk
performans bandinda kalmaya devam etmisgtir.

e Sonug: Hidrolik Uretimdeki yetersiz toparlanma, dusuk
maliyetli dengeleme kapasitesinin devreye alinmasini
engellemis; termik Uretimin agirhgi ve fiyatlar Gzerindeki
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TUKETIM ANALIZI VE ABONE KARNESI

Sanayi abone sayisi Kasim 25 déneminde Kasim 2024 dénemine gére %4,52 artigla
68.682'ye ulasirken, toplam tiiketimdeki payini %39,9 ile sanayi grubu korumaktadir.
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e Sanayi: Abone basina dusen birim
tuketimin azalmasi, "Enerji Verimliligi”
ve "Dijitallegsme” yatirrmlarinin sahaya

yansidigini gostermektedir.

%27,08'e yukselirken, sanayi payl

%41,37'den %40,42'e hafif gerileme
gostermistir. Elektrikli araclar etkili
olmaktadir.

Paradoks Analizi: Sanayi abone
sayisindaki  guUglu  artisa  (%4,52)

ragmen tuketim payindaki sinirli seyir,
Oz tuketim amacli cati GES
yatirimlarinin sebeke talebini
baskiladigini kanitlamaktadir.




TUKETIM ANALIZI VE SISTEM DENGESI

Enerji tiketim artis hiz1 yillik bazda %4,0 bandinin altina gerilerken; sanayi
ve mesken tarafinda talep doygunlugu ile Gati GES etkileri izlenmektedir.

o Ayhk Degisim: 2025 Aralik ayi tuketimi, bir énceki aya
(Kasim) goére %12,9 oraninda bir artig gdstermistir.

e Yillik Kiyas: Gecen yiin ayni ayina (Aralik 2024) goére
tuketimde %2,5 oraninda bir artig kaydedilmistir.

e Buyume Egilimi: 2024 yilinda %6,10 seviyesinde olan son
12 ayhk tuketim artis orani, kademeli dususle 2025 yilinda
%3,22 olarak gerceklesmistir.

e YII Sonu Beklentisi: Kesinlesen veriler dogrultusunda,
2025 yili toplam elektrik tuketimi 337,70 TWh olarak
tamamlanmistir.

e Mikro Dinamikler: Saatlik tuketim egrisinde, sebekeden
cekilen yuku azaltan Cati GES (GUnes Enerji Santralleri)
kurulumlarinin etkisi az da olsa hissedilmektedir.




MIKRO ANALIZ - SAATLIK URETIM VE GUNES ETKISI

Gunes enerjisi 6gle saatlerinde uretimi 11 GW seviyelerine tasiyarak PTF Gzerinde guglu
bir baski olustururken, akgsam piklerinde yik tamamen termik santrallere binmektedir.

2025

2024

o Gunesin Kralligi: 2024 Aralik déneminde saatlik bazda

yaklasik 5 GW olan maksimum gunes dretimi, 2025
Aralikta 8 GW seviyelerine c¢ikarak sebeke dinamigini
kokten degistirmigtir.

Ordek Egrisi (Duck Curve) Fenomeni: Gunesin zirve
yaptigi 10:00-15:00 saatleri arasinda PTF seviyeleri
baskilanmakta (Duck Curve Etkisi); ancak gunesin
devreden ciktigi 17:00 sonrasi "‘aksam rampasi” maliyetli
termik santrallerle karsilanmaktadir.

Stratejik Analiz: GUndUzUn ucuz gunes enerjisini geceye
tagsiyacak depolama ve batarya yatirimlari, 2026 yili arz
guvenliginin anahtaridir.




MAKRO EKONOMI - FAIZ, KUR VE EMTIA UCGENI

TCMB'nin %38 seviyesindeki politika faizi ve USD/TRY'nin 42,35 bandindaki seyri,
enerji finansman maliyetlerini 2026 yili igin en kritik risk faktéri haline getirmektedir.

e TCMB (Turkiye):2024 sonunda ulasilan %45 seviyesindeki

politika faizi, Aralik 2025 itibariyla %38,00 seviyesindedir.

FED (ABD):2024 yilinda %5,5 seviyesinde sabit kalan faizler,
2025'te enflasyonla mucadelede saglanan ilerleme ile indirim
sUrecine girmis; son iki toplantida yapilan toplam %0,25
puanlik indirimle guncel oran %3,75 olmustur.

ECB (Euro Bolgesi):2023 ortasinda zirveye ulasan faizlerde,
2025 yili itibariyla belirgin bir dusus trendi basglamis; parasal
gevseme sureciyle birlikte guncel faiz orani %2,15 seviyesine
gerilemistir.

e Faiz Baskisi:Aralik 2025te %38'e inen politika faizine

karsin, 2026'da beklenen butce disiplini ve siki para
durusu; projelerin igletme sermayesi ve yatirm
finansman yukdnu yuksek tutmaya devam edecektir.
Kur ve Parite Dengesi:TTF Dutch kontratlarindaki dususe
ragmen, 117 seviyesindeki EUR/USD paritesi; Euro
cinsinden dogal gaz maliyetlerini yuksek seviyelerde
sabitlemektedir.

Emtia ve PTF Etkisi:KUresel dodal gaz fiyatlari gerilese
de, parite kisiti ve yerel kur artigi; TL bazl Piyasa Takas
Fiyatlarini (PTF) yukari yénlla perginlemektedir.




IKLiM RiISKI VE 2026 ARZ GUVENLIGI

NOAA modelleri Ocak/Subat icin siddetli kuraklik ve sicaklik gésteriyor. Hidrolik kisit piyasa umutlarini erteliyor.

NOAA Subat 26 Yagis Beklentisi

NOAA Mart 26 Yagis Beklentisi

* Subat 2026 Gorunumi: NOAA CFSv2 NOAA Subat 26 Sicaklik Beklentisi
modellerine  gore  Turkiye'nin buyuk
bolumunde sicakliklarin mevsim

normallerinin  Uzerinde (kirmizi  anomali)
seyretmesi beklenmektedir.

e Yagis Kisitiz Subat ayi itibariyla Turkiye
genelinde vyagiglar agirlikhh - olarak notr
seviyelerde, bati kesimlerde sinirli negatif,
dogu boélgelerde ise yer yer zayif pozitif
anomaliler gostermektedir. Bu goérunum,
onceki aylara kiyasla yagis tarafinda kismi
bir iyilesmeye isaret etmektedir.

e Mart 2026 Tahmini: Sicaklik anomalisi Mart
ayinda da devam etmekte; yagis
anomalileri pozitif bélgeye kaymaktadir. NOAA Mart 26 Sicaklik Beklentisi

e Hidrolik Baski: Yagis goérunimundeki bu
lyilesmeye ragmen, 2025 yazindan itibaren
biriken hidrolojik acigin  kisa vadede
tamamen  kapanmasi  beklenmemekte;
hidroelektrik Gretimde sinirli toparlanmanin
2026'nIn ilerleyen donemlerine
Otelenebilecegi degerlendirilmektedir.

o Stratejik Not: Sicakliklarin  normallerin
Uzerinde seyretmesi ve hidrolojik
toparlanmanin kademeli olmasi nedeniyle,
2026'nin  ilk ceyreginde arz guvenligi
acisindan termik santrallerin baz yuUkteki
rolunt korumasi beklenmektedir.




KURUL KARARLARI & TARIFE & RESMI DUYURULAR

EPDK 27.11.2025
>> 2025 Yili Kasim Ayl Sektor Raporlari

TEIAS 28.11.2025
>> Kapasite Mekanizmasi 2025 Yili Kasim Ayl Odeme Listesi Hakkinda

Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi
>> Aylik Enerji ve Tabii Kaynaklar Bulteni - Kasim

EPIAS 0110.2025
>> YEK Belgeli Yenilenebilir Enerji Kaynaklarina Dayali Elektrik Uretim Tesisleri Icin Uygulanacak Fiyatlar

S

EPDK 31.10.2025
>> 2026 yili SKKT Tarifesi

TEIAS 30.10.2025
>> 2026 Yili Kapasite Mekanizmasi Bagvurularinin Degerlendirilmesi Hakkinda

— —



https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/5-16249/2025-yili-kasim-ayi-piyasa-sektor-raporlari-yayinl
https://www.epdk.gov.tr/Detay/Icerik/5-16249/2025-yili-kasim-ayi-piyasa-sektor-raporlari-yayinl
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https://enerji.gov.tr/Media/Dizin/SGB/tr/AYLIK_ENERJI_BULTENI/2025/KASIM/Aylik_Enerji_ve_Tabii_Kaynaklar_Bulten_Kas%C4%B1m.pdf
https://www.epias.com.tr/tum-duyurular/01-07-2021-tarihinden-31-12-2030-tarihine-kadar-isletmeye-girecek-yek-belgeli-yenilenebilir-enerji-kaynaklarina-dayali-elektrik-uretim-tesisleri-icin-uygulanacak-fiyatlar-hk-26/
https://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2025/10/20251031-8.pdf
https://www.teias.gov.tr/duyurular/2026-yili-kapasite-mekanizmasi-basvurularinin-degerlendirilmesi-hakkinda
https://www.teias.gov.tr/duyurular/2026-yili-kapasite-mekanizmasi-basvurularinin-degerlendirilmesi-hakkinda

