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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Sorumluluk Reddi

> APLUS Enerji Yatirm Danismanlik Teknoloji ve Ticaret Anonim Sirketi (“APLUS Enerji”) tarafindan elektronik olarak hazirlanan her tarlt icerik, bilgi, yorum,
degerlendirme, tavsiye ve kullanicilara dagitilmasi ya da kullanicilar ile paylasilmasi 6ngdrilen her turll fiziki ya da elektronik bilgi ve belge ciktilari (metin, grafikler,
anketler, anket vanitlari, kare kodlar dahil ancak bunlarla sinirli olmamak tzere) (“Icerik”) hazirlandigl tarihteki mevcut piyasa kosullarina ve glvenilirligine inanilan

kaynaklara dayanilarak genel bilgilendirme amaci ile dijital ortamdaki kayith kullanicilara ¢zel olarak hazirlanmistir.

> APLUS Eneriji Icerik ile ilgili gbriis ve bilgilerin tam ve dogru oldugunu garanti etmemektedir. Icerik kapsaminda ver alan goriis ve bilgiler yalnizca bilgilendirme amacli
olup vyatirim danismanhgl, hizmeti, tavsiyesi ve yonlendirmesi olarak yorumlanamaz. Icerigin kullaniimasindan dolayi tiim sorumluluk kullanicilara ait olup Icerik

icerisindeki gorus ve bilgilere dayanilarak yapilacak ileriye donuk sektorel yatirimlar ve ticari islemlerin sonuclarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan APLUS Enerji

va da APLUS Enerji calisanlari sorumlu degildir.
> Telif Hakki © 2023, APLUS Enerji Yatirrm Danismanlik Teknoloji, Istanbul, Ttrkiye

> Her hakki saklidir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi + Kurulu Gui¢ - Kaynaga Goére Dagilim

Son vyillarda kurulu gtic gelisimi, Ulkedeki hidroelektrik potansiyelinin bulyuk olcide
kullanilmis olmasi, termik santrallerin finansmana erisememesi sebebiyle glines ve ruzgar

enerjisine dayali olarak gerceklestmistir

> Ulkedeki toplam kurulu glic, 2000 ve 2023 villari arasinda énemli élctide biyimus ve %6,1'lik bir bilegik
bUyUme orani ile 27,3 GW'dan 100 GW'In Gzerine cikmistir. Bu sayi, Kasim 2023 itibariyla Ulke genelinde
toplam 13.028 Uretim tesisinden olusmaktadir. Rizgar, glines ve jeotermal enerji gibi yeni kaynaklarin
devreye girmesinin yaninda, dogal gaz ve ithal komur gibi mevcut kaynaklardan Uretimin de yayginlasmasi
ile Glkenin kurulu guc cesitliligi de onemli olcude artmistir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gériiniim Calismasi | Kaynaklara Gére Elektrik Uretimi

Son yillarda yenilenebilir enerji maliyetlerinin diismesi ve artan tesvikler nedeniyle

o Ww o

uretimde kaynak cesitliligi artmistir

Kaynaklara Gére Elektrik Uretimi (GWHh)
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> Ulkedeki elektrik tretim kaynak cesitleri, 1970'leri takip eden yillar boyunca &dnemli dlctide degismistir. 1970 vilinda elektrik Uretimi icin kullanilan Uc temel kaynak
arasinda sivi yakitlar, komur ve hidroelektrik bulunmaktadir. Komur ve hidroelektrikten elde edilen Uretimin onemli olctide artmasiyla sivi yakitlarin onemi
1980'lerde azalmistir. Dogal gaz da 1980'lerde devreye girmeye baslamistir ve sonraki on villar boyunca dogal gazin kullanimi bayUk olctde artmistir. 2000
villardan sonra ithal komur arzinin artmasiyla birlikte komuUrden Gretim hizlanmaya baslamistir. Son olarak, 2010'lu yillarda YEKDEM tarife garantisinin
uygulanmasiyla elektrik tiretiminde hidro disi yenilenebilirlerin payr artmaya baslamistir. Ik baslarda riizgar ve jeotermal enerji santralleri devreye girmis, bir stre
sonra gunes enerjisi kurulumlari da hiz kazanmistir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi = PTF nin Gelisimi

2022'nin sonlarina dogru, emtia fiyatlarindaki artislar nedeniyle spot piyasadaki elektrik

fiyatlari tim zamanlarin en yuksek seviyesine ulasmistir. 2022 yilinin sonlarinda ve 2023

vilinda, dogal gaz ve komir fiyatlarindaki dustisiin olumlu etkileri piyasa fiyatlarina yansimistir
Ortalama Piyasa Takas Fiyati (USD/MWh)
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Dogal Gaz Fiyatlarinin PTF’ye Etkisi

Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Goérinum Calismasi

Gectigim

1z 4 yilda, 6ngorulmesi mumkun olmayan birkac faktor, Turkiye elektrik
piyasasindaki elektrik fiyatlarina ve spread seviyelerine onemli olctide etki etmistir

Rusya-Ukrayna savasindan kaynakli rekor seviyelere ulasan emtia fiyatlari,

1,550 ~ BOTAS'In ithalat fiyatinda artisa sebep olmus ve elektrik Gretimi amacli dogal 250
tarifesinde blyUk zamlar yapilmistir. Bu gelismeler ve dolar kurundaki artis piyasada
ylksek elektrik fiyatlarinin olusmasina sebep olmustur.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi | Calismanin Amaci

Enerji Ticareti Dernegi, elektrik piyasasinin gelisimine dair dernek uyelerinin
beklentilerine ve uluslararasi kaynaklardan alinacak referanslara dayanan, bir
ongori olusturmayi hedeflemistir

>

APLUS Enerji Uye sirket olarak ontimuzdeki 3 villik streye iliskin (2024-2026 ddnemi icin) ongoriler olusturmak ve basta Enerji Ticareti Dernegi (ETD) Uyeleri olmak
Uzere tUm paydaslarla paylasmak hedefiyle bir “Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gorinim - ETD OUTLOOK” calismasi hazirlamistir. Bu rapor Enerji Ticareti Dernegi
tarafindan yapilan calismalar kapsaminda olusturulmaktadir.

Calismanin temel amaci piyasada olusacak elektrik fiyatlarini tahmin etme yonunde olmasa da, planlanan yatirimlar ve tuketiciler acisindan bakildiginda, bu tahminlerin
onemli oldugu kabul gdormektedir.

Calisma kapsaminda gizlilik ve rekabet kurallari geregi dogal gaz tarifesi, kur degeri, ithal komur fiyati gibi piyasa fiyatini dogrudan etkileyen girdiler anket sorulari
disinda birakilmistir. Bu girdiler icin APLUS Enerji'nin halka acik paylasilan verilerden derledigi tahminler kullanimistir.

Avrupa Sinirda Karbon DUzenleme Mekanizmasi'nin bir sonucu olarak uygulamaya koyulmasi beklenen karbon fiyatlandirmasinin, tahmin donemi icinde heniiz
baslamayacagi dngorulmektedir. Bu nedenle de her iki senaryoda da karbon fiyatlandirilmasi yapiimamistir.

Bunun yani sira, gizlilik ve rekabet kurallari disinda kalan maddeler icin katilimcilara icinde farkl varsayimlarin yer aldigi bir anket yapiimis ve anket cevaplari
dogrultusunda iki farkli senaryo simule edilmistir. Bunlardan ilki anket sonuclari ve halka acik veriler kullanilarak olusturulan Baz Senaryo iken digeri ise daha yuksek
elektrik talebi, yenilenebilir enerji kapasitesi ve dogal gaz tarifesinin simule edildigi Yiksek Yenilenebilir Enerji Senaryosudur.

APLUS Enerji ve ETD isbirligiyle hazirlanan bu calismanin, her yil tekrarlanmasi ve sektorimuz ile piyasamizin gelisimine dair beklenti ve trendlerin degisimini
izleyebilecek bir referans calisma olmasi hedeflenmektedir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinim Calismasi | Varsayimlar: Gayrisafi Yurtici Hasila

Ekonomik biiyiime géstergesi olarak kabul edilen Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIiH)
buyume oranlarn ile elektrik talebi artis oranlarn arasindaki korelasyonun orta

vadeli talep tahmininde 6nemli bir varsayim oldugu kabul edilmektedir
Tarkiye GSYIH Blytmesi (%)
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> Ulkedeki elektrik tiketiminin hatiri sayilir bir kismini olug_turan sanayi sektoru, uUlkenin ekonomik blUyUme gostergesi olan Gayrisafi Yurtici Hasila icin de onemli bir
bilesendir. Gecmis donem elektrik talebi artis orani ile GSYIH artis orani beraber degerlendirildiginde iki oran arasinda yuksek bir korelasyon oldugu gérilmektedir.

> Ozellikle ekonomik duraganligin yasandigl dénemlerde toplam Turkiye elektrik talebindeki diistisin GSYIH degerindeki diistisle paralel gittigi gortilmektedir. 2011
vilinda ise ekonomik durgunlugun ardindan gelen glclt toparlanma ile elektrik talebindeki artis arasinda benzer bir iliski olmustur.

> Talep ile GSYIH artis oranlari arasindaki iliskiye ek olarak, toplam talep hava sicakligl, isginu ve tatil gind sayisi gibi degisenlerden de etkilenmektedir. Bu nedenle
APLUS Enerji tarafindan yapilan elektrik talebi tahmininde GSYIH artis oranina ek olarak hava sicakligl, takvim bilgileri ve glinin saati etkileri de dikkate alinmaktadir.

ENERJI @
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi | Varsayimlar: Gayrisafi Yurtici Hasila

GSYIH ile talep arasindaki iliski goz ontline alinarak talebin belirlenmesi amaciyla
katilimcilara her yil icin GSYIH artis beklentileri sorulmustur
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Gayrisafi Yurtici Hasila Artis Orani > Calisma kapsaminda vapilan anket calismasinda her dc vil icin de GSYIH artis
orani beklentileri alinmistir. Beklentiler icin aralik verilmekle beraber farkl bir
beklenti olmasi durumunda katilimcilarin bu fikri de yazmasina olanak verilmistir.

E > Ankette GSYIH artis orani icin %3, %4 ve %5 blyime rakamlari katilimcilara
voneltilen ilk sorudur.

12 > Ankete cevap veren 45 katilimcinin GSYIH artis orani beklentisi 6zellikle 2024 yil)
icin %3 seviyesinde yogunlasmistir. 2025 yilinda bu beklenti %3 ile %4 arasinda
dagilirken 2026 yilinda her ¢ secenek de yakin cevap oranina ulasmistir.

> (Calisma kapsaminda tum sonuclarin agirlikli ortalamasi alinarak olusturulan Baz

Senaryo’da vyillara gére GSYIH artis orani %3,3, %3,5 ve %3,9 olarak dikkate

W3% 14% 5% alinmistir. YUksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’nda ise Hazine ve Maliye

Bakanlgi ve T.C. Cumhurbaskanligl Strateji ve Butce Baskanligl tarafindan Eylul

2023 tarihinde aciklanan Orta Vadeli Program hedefleri kullanmistir. Bu hedefler

tahmin doneminde vyer alan villar icin sirasiyla %4,0, %4,5 ve %5,0 olarak
belirlenmistir.

2024 2025 2026

4.5%

> Anket sonuclari ve APLUS Enerji yaklasimlari ile hazirlanan her iki senaryoda da
GSYIH artis orani talep tahmininde énemli bir girdidir. Fakat her iki senaryoda da
talep tahmini icin GSYIH artis oraninin yani sira takvim bilgisi, sicaklik endeksli ve
elektrifikasyonun getirecegi ilave talep de dikkate alinmistir.

2024 2025 2026
W Baz Senaryo M YUksek YE Senaryosu

Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate APLUS
alinirken Yuksek Yenilenebilir Senaryosu’nda daha yiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.

ENERJI @




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinim Calismasi | Varsayimlar: Toplam Ttrkiye Talebi

Anketten toplanan GSYIH artis orarﬂma ek olarak takvim glnu ve sicaklik
endeksleri dikkate alinarak Turkiye topl?m elektrik talebi tahmini yapiimistir

Baz Senaryo )
Yillara Gore Gerceklesen Talep Karsilastirmasi

| |
40 ] | |
35 - | 35
30 - ' 2020: 306,1 TWh
= 25 - : 33 -
220 ! ! ; 2022: 331,1 TWh
10 - Toplam: : Toplam: : Toplam: 31 4 2023: 330.4 TWh
5 - 3374TWh | 3462Twh | 3564 Twh
1 3 5 7 91101 3 5 7 9 1111 3 5 7 9 11 |
=S 27 - \
2024 2025 2026 E /S ,
| | /
. 25 -
40 - 23 -
35 -
30 1 e I BT 29. SO 50 %8, 29- 23, 29.
- 25 | . . . . . _27.27."29 28 28 28.4 21 )
=20 - ' '
T 15 - : : | 19 -
5 1 339,0 TWh | 350,5 TWh | 363,9 TWh 2019 259 234 248 236 248 243 288 277 254 241 241 263
0 2020 27.0 251 249 204 210 238 287 293 276 254 256 273
1 3 5 7 9511 3 5 7 9 111 3 5 7 9 11 2021 272 245 279 262 254 271 309 328 279 267 270 293
5024 5075 5076 i 2022 288 259 288 262 257 277 294 322 278 259 254 273

2023* 278 250 269 242 265 254 319 335 287 263 259 284
; 2019 —2020 2021 —2022 —2023*
etd: APLUS
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinim Calismasi | Varsayimlar: GES Kapasite Artisi

Elektrik fiyatindaki etkisi son zamanlarda oldukca artan ve gelecekte daha da
artmasi beklenen gunes kurulu giuicti en onemli girdilerden bir tanesidir

> Bilindigi Uzere 2010lu villardan itibaren YEKDEM etkisiyle

= LlsansI{Gune§ Enerjis| ’Z;’ LlsanSS|; Glnes Enerjisi venilenebilir enerji santrallerinin toplam kurulu glcU icindeki payi
5-? 25 - 23 Kapasite Artigt (MW) ﬁ Kapasite Artisi (MW) artmaya baslamistir. Ozellikle 2017 vyiinda dagitim bedelindeki
= 50 - q:“j 14 - 1 art|§tgn kagmmak igih yak|a§|l< 2 GV\/’!|I< kurulu che.sahip bir
E 1 £ 12  Algg = kapasitenin devreye girdigi gorulmektedir. 2018 yilinda ise yatirim
£ 15 - 14 5 10 - B maliyetindeki ve proje geri donus stresindeki dusUsler bu vildaki
< 0 - 10 ; g 3 1 6 kurulu glcun 2017'deki kurulu glcin neredeyse 2 katina
S % 2 § ulasmasini saglamistir.

g > - 3 % 7 > GuUnes santrallerini diger santrallerden ayiran en buyuk ozellik
< 0 0 buradaki lisanssiz kapasitenin lisansli kapasitenin oldukca UGstinde
2024 2025 2026 2024 2025 2026 olmasidir. 2023 Ekim sonu itibariyle toplam lisanssiz giines kurulu
500 MW 1.000 MW 2.000 MW giucd 9,5 GW degerini asarken lisanlh kurulu gic 1,6 GW
seviyesindedir. Lisanssiz santral kurulumlarinin  kurulmasindaki

2,000 - 3,500 1 temel motivasyon dztuketim anlayisinin yayginlasmasidir.
2.000 3,000 > Lisansh ve lisanssiz glines kapasitesinin ilerleyen zamanlarda érdek
2,500 egrisi olarak adlandirilan ve ozellikle 6gle saatlerinde cok dusuk
1500 fiyatlarin olusmasina neden olan durumun olusmasinda etkili

| 2,000 olmasi beklenmektedir.
1,000 1,500 > Anket sonuclarina gore gunes kurulu gUcundeki artisin gecmis
1.000 villara kiyasla dustk olmasi beklentisinin olustugu gortlmektedir.
500 Genel beklentiden uzaklasan degerler goz ardi edildiginde Baz
500 Senaryo icin sirasiyla yillik toplam 1,8 GW, 2,1 GW ve 2,3 GW
0 0 glines kapasitesinin  devreye girmesi beklenmektedir. Yuksek
2024 2025 2026 0024 2025 2024 Yenilenebilir Enerji Senaryosu’nda ise bu rakamlar sirasiyla 3,0 GW,
mBaz Senaryo  m Yiiksek YE Senaryosu 4.0 GW ve 5,0 GW olarak belirlenmistir.
Etd?”:f"*ﬂ ety Not: Gene.l. beklentiloerden.c%ok uzaklasan (outlier) v"eriler ortalamaya d.ahil edil.memi.gﬁir. Baz .Sen.ar.yo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate AP LUS CNERJ @
oeneet assocamon  alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’nda daha yiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortiniim Calismasi | Varsayimlar: RES Kapasite Artisi

llave riizgar kurulu giiciiniin yillik ortalama 1.000 MW seviyesinde olmasi ve
buyuk bir kisminin lisansh kurulumlardan gelmesi beklenmektedir

Lisansh Riizgar Enerjisi Kapasite Artisi __Lisanssiz Riizgar Enerjisi Kapasite Artigi > RUzgar santrallerinin kurulu glcd gunes kurulu guctnden farkl
'§ (MW) 2 (MW) olarak lisansli santrallerden olusmaktadir. Rizgar kurulu gtiici Kasim
H 20 - ﬁ 25 - 22 2023 sonu itibariyle 11,6 GW seviyesine ulasmistir. Bu kapasitenin
-‘é g 50 - bayuk bir kismi 2011 ve 201/ wvillarinda vyapilan ihalelerin
= 15 A m » m = sonucunda devreye alinan kapasiteden olusmaktadir.
= s 15 - . . . . .
S 10 9 10 , %3‘; 5 > 2023 Kasim ayi itibariyle her Gc¢ ruzgar YEKA ihalesinde de
= . 6 c 10 - 6 g 7 kazanilan kapasite henliz devreye alinmamistir.
N5 - 4 | | .
& 9 > - 2 > Gelecek donemlerde ilave edilecek kurulu glcln;
C C
< 0 < 0 > Kazanilan YEKA ihalelerinden,
2024 2025 2026 2024 2025 2026 .
W500 MW © 1.000 MW  2.000 MW H 50 MW 100 MW 200 MW > Mevcut  santrallere vyapilmasi  planlanan  kapasite
artislarindan,
27500 ] 250 ] . .
> Hibrit santral yatirrmlarindan ve
2,000 200 200 > Depolamali santral projelerinden gelmesi beklenmektedir.
> TUm bu bahsi gecen vyatirm seceneklerine ilave olarak bu
1,500 150 kapasiteye kiyasla dustk bir kapasite artirmmin da lisanssiz
vatirimlardan gelmesi beklenmektedir.
1,000 100 . . :
> Yapilan anket calismasinda ruzgar kurulu gtclndeki artisin yillik
ortalama 1.000 MW seviyesinde oldugu gordlmektedir. Baz
500 50 = . . : ) .
Senaryo icin  gborece dusuk olarak degerlendirilen kapasite
0 0 artirrmina karsin Yuksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nda proje
stogunun daha etkin kullanilma durumu ele alinmistir.
2024 2025 2026 2024 2025 2026
B Baz Senaryo W Y(ksek YE Senaryosu
etdFNFR“ S Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate AP LUS CNERJ
seneal assocnrmon alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’nda daha yiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi — Varsayimlar: Batarya Kapasite Artisi

Depolamali GES+RES onlisans basvurularina olan yogun ilgi depolama kapasitesi

icin bir ongoru ihtiyacini da beraberinde getirmektedir

> Kasim 2022'de vurUrlige giren ve depolamali RES ve GES'lere yarismasiz

2> 7 Batarya Kurulu Gii¢ Artisi (MW)
2 20 zl onlisans alma hakkinin verilmesine olanak saglayan dizenleme sonrasi bu alanda
= —
§ 17 cok sayida basvuru yapilmistir. EPDK tarafindan /7 Kasim 2023 itibariyla Kasim
< ]
g 1 2022'den itibaren toplamda 252.000 MW/ asan 280 milyar USD degerinde
= 10 . o
5 10 - . 3 depolamali glines ve rlzgar santrali icin  onlisans basvurusu vyapildigl
2 6
§ 5 _ 5 acitklanmistir. Kasim 2023 itibariyle de toplamda 23,8* GW kurulu gic
i'é’ 1 . seviyesinde 6nlisans alinmistir. Bu kurulu glictiin 11,2 GW'lik kismi glines ve 12,6
< O [
2024 2025 2026 GW’lik kismi ise riizgar santrallerinden olusmaktadir.
2500 - 200 MW 400MwW- = 600 MW > Yaplilan bu basvurularin ne kadarlk bir kisminin ne zaman devreye alinacagi
2 000 hentz belli olmasa da bu vyatirmlara dair beklentiler anket sorusu olarak
2,000 - :
katilimcilara sunulmustur.
1,500 - .
> 2024 vyilinda anket sonuclarindaki agirlikli ortalama 262 MW olarak
1,000 - hesaplanmistir.  YlUksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nda ise yapilacak
500 - 7 yatirimlarin yalnizca 200 MW'lik bir kisminin 2024 vyilinda devreye alinabilecegi
200
. I Ongorulmistir. 2025 ve 2026 vyillarinda ise Baz Senaryo'ya kiyasla yiksek bir
2024 2025 2026 devreye giris beklenmektedir.
m Baz Senaryo B Y(Uksek Senaryo o . o
* 21 Kasim 2023 tarihli EPDK Onlisans listesinden alinmistir.
etdmm N Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate AP LUS CNERJ
oemneel assocamon alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’nda daha yiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Varsayimlar: HES Kapasite Artisi

Hidroelektrik santraller icin gelecek donemde beklenen kapasite artisi, bu
kaynaktaki Gretim potansiyelinin buyuk kismi kullanildigi icin kisith kalmaktadir

)
= = N N
@) U O U
| | | |

Anket Sonuclari (Tercih Sayis

N
|

Nehir Tipi HES
Kapasite Artisi (MW)
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Anket Sonuclari (Tercih Sayisi)
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Barajli HES
Kapasite Artisi (MW)

Hidroelektrik santrallerin elektrik Uretimindeki yeri 1970l villara
dayanmaktadir. 1970 vyilinda elektrik Gretimi icin kullanilan Gc¢
temel kaynak arasinda sivi yakitlar, komur ve hidroelektrik
bulunmaktadir. Komur ve hidroelektrikten elde edilen Uretimin
onemli 0Olctide artmasiyla sivi vyakitlarin - onemi  1980'lerde
azalmistir.  Diger bir deyisle, Tuarkiye hidroelektrik Uretim
potansiyelini uzun zamandir kullanmaktadir.

Mevcutta kurulmus ve kurulumuna devam eden santraller

> - ekonomik ve teknik potansiyel bir arada degerlendirilerek

0 - 0 | 0 projelendirilmis santrallerdir. Bundan sonra kurulacak santrallerin
2024 2075 2026 2024 2075 2026 ise teknik olarak zorlu ve maddi olarak y[]ksek' yatirnm maliyetine

50 MW = 100 MW/ = 200 MW/ neden olacak alanlarda oldugu ongorilmektedir. Bu nedenle de

gelecek donemler icin hem nehir tipi hem de barajli hidroelektrik

190 - 120 ~ santraller acisindan  buyUdk bir kapasite artisi  beklentisi

olusmamaktadir.

100 100 . .
Modelleme calismasinin vyapildigl donemde su tutma testlerinin

30 80 vapildigi Yusufeli Baraji da barajli hidroelektrik santral kurulu

‘0 glcune 2024 vili itibariyle dahil edilmistir.

oV Calisma kapsaminda katilimcilara yonlendirilen kapasite artis
40 40 beklentileri de bu yonde sonuc¢ vermistir. Baz Senaryo'da yillik
ortalama 75 MW nehir tipi ve 80 MW barajli HES kurulumu

20 20 beklentisi olusmustur. Ylksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’nda ise
0 0 her iki HES tipi icin de yilik 100 MW kapasite devreye girisi

2024 2025 2026 2024 2025 2026 ongortiimektedir.
W Baz Senaryo B Yuksek Senaryo
etdi'me“JL“ ety Not: Gene.l. beklentiloerden.c%ok uzaklasan (outlier) v"eriler ortalamaya d.ahil edil.memi.gﬁir. Baz .Sen.ar.yo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate AP LUS CNERJ @
oenneal assocamion alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’'nda daha yuiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.



Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinim Calismasi | Varsayimlar: BES ve JES Kapasite Artisi

Biyokiitle ve jeotermal santralleri icin kapasite artisi, kaynak sikintisi ve yuksek
yatirrm maliyeti nedeniyle ruzgar ve gunes gibi diger yenilenebilir enerji
kaynaklarina kiyasla daha dusuk kalmaktadir

> Turkiye kurulu glc hedeflerinin  aciklandigl  cesitli  planlarda

— Biyokiitle Kapasite Artisi (MW) . Jeotermal Kapasite Artisi (MW) Ulkedeki hidroelektrik potansiyelin tamamina yakini halihazirda
S. 20 225 - kullanildigl ve jeotermal ve biyokitle potansiyelinin sinirli olmasi
% & nedeniyle onumuzdeki villarda vyenilenebilir enerji ilaveleri
< = 20
= 15 1 q:“j yogunlukla rdzgar ve gunes kaynakli olacagi vurgulanmaktadir.
Elo _ \215 > Biyokutle santralleri icin 0Ozellikle son 5 vilda kapasite artisi
© %3'}10 - yasanmistir. Biyokutle sinifi altinda tanimlanan gruplarin halihazirda
§ 5 - US) 5 _ 3 bertarafi istenen bazi atiklar olmasi bu kaynaktaki kurulu guc
& = 0 1 artisinda onemli olmustur. Ayrica hayvan artiklarindan elde edilen
g 0- § 0 biyoyakita yonelik yasanan teknolojik gelismeler de bu kaynaklarin
2024 2025 2026 2024 2025 2026 kullanimint artirmistir. Artan biyokttle kurulu glct zaman icinde
ES50 MW ®m100 MW = 200 MW E50 MW w100 MW 200 MW kaynak sikinti yasanmasina neden olmustur.
200 - 160 - 150 > Jeotermal santraller icin ise kaynak bulmada yasanan zorluklar,
T 140 artan vyatirrm ve isletim nedeniyle vyatirrmcilarin ilgisi oldukca
250 azalmistir. TL bazinda YEKDEM'in de aciklanmasiyla jeotermal
120 santrallerin kurulumu daha da zor bir hal almistir. Mayis 2023'te
200 100 YEKDEM'de vapilan duzenleme ile jeotermal santraller icin
150 30 belirlenen YEKDEM fiyati ve suresi daha tatmin edici bir hal
40 almistir.
100 40 > Calisma kapsaminda biyokdtle ve jeotermal santraller icin kurulu
50 glc artisi beklentisi de diger kaynaklara kiyasla dusik kalmistir.
20 Diger varsayimlarda oldugu gibi bu varsayimlar icin de Yuksek
0 0 Yenilenebilir  Enerji  Senaryosu kapsaminda devreye girmesi
2024 2025 2026 2024 2025 2026 beklenen biyokutle ve jeotermal kurulu glct Baz Senaryo'dan
M Baz Senaryo W Yiksek Senaryo vUksek olacak sekilde secilmistir.
etdi'me“JL“ ety Not: Gene.l. beklentiloerden.c%ok uzaklasan (outlier) v"eriler ortalamaya d.ahil edil.memi.gﬁir. Baz .Sen.ar.yo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate AP LUS CNERJ @
oenneal assocamion alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’'nda daha yuiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Varsayimlar: YE Kurulu Guict

Ruzgar, gunes, nehir tipi hidro, jeotermal ve biyokutle santralleri icin kapasite
faktorleri son bes yilin degerleri baz alinarak hesaplanmistir
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortnim Calismasi | Varsayimlar: Termik Santraller Kapasite Degisimi

Anket Sonuclari (Tercih Sayisi)

etdmm nERey Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate APLUS

Proje stogundaki dusus, komur santralleri icin finansman bulma zorlugu ve net
sifir hedefleri dogrultusunda yenilenebilir enerjiye gecis cabasi termik santrallerin
kapasitesinde orta vadede bir artis olmayacagi gorusiunu baskin kilmaktadir

Yerli kémiir santralleri kurulu giic ithal kdmiir santralleri kurulu giig Dogal gaz santralleri kurulu gii¢ degisimi
degisimi 2 degisimi Z 25 o BB
: :
0 2 25 o B 23 21 2 50 -
< 21 = m
23 22 S 20 - 5 10
20 = = 15 -+
5 10 5
2 10 4 o 10 - 7
10 7 6 = B 5 4
3 > wn 5 4 E E ) 5 3
g g
. £ 0 g 0
2024 2025 2026 2024 2025 2026 2024 2025 2026
mo0MW -500 MW mE0MW m-500 MW u0MW -500 MW

> Gemis dénemlerde piyasada yasanan arz fazlasi durumu ve azalmis spreadler nedeniyle, son yillarda yalnizca birkac buytk dlcekli proje gelistirilebilmistir. Ontimiizdeki

villar icinde de birkac istisna disinda yeni blyUk yatirimlarin gerceklesmesi beklenmemektedir.

> Diger yandan, Stratejik Plan'da hedeflenen vyerli komdr yatirimlarinin, yatirimcilarin ilgisizligi ve finansman bulmadaki zorluklar nedeniyle gerceklestirilemeyecegi

ongorilmektedir. Buna ilave olarak Paris Iklim Anlasmasi'nin onaylanmasi ve 2053 vilina kadar net sifir karbon hedefinin ilan edilmesiyle birlikte gelecekte ilave kémur
yatinminin devreye girmesi beklenmemektedir.

> Anket sonuclarina gore katilimcilarin cogunun termik santrallerin devreden c¢ikacagini ya da yeni bir termik santralin devreye girecegini 6ngdérmedigi gortlmektedir.

> Calisma donemi boyunca her iki senaryo icin de termik santraller tarafinda beklenen artis yalnizca 2026 yilinda devreye girmesi beklenen 250 MW kapasiteli bir dogal

gaz santralden gelmektedir..

TTTTTTTTTTTTTTT

oenneal assocamion alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’'nda daha yuiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.

ENERJI Q




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi ~ Varsayimlar: Barajli HESler icin Yillik Ortalama Kapasite Faktort

Barajli HESler icin kapasite faktoru bir girdi olmasa da similasyon sonucu olusan
deger icin katillimcilardan gorius alinmistir

> Rezervuarll HESIer, su depolama ve istedikleri zaman elektrik Gretme kabiliyetine
i o sahip olduklar icin diger vyenilenebilir enerji kaynaklarindan ayri olarak ele
Kapasite Faktord alinmaktadir. Rezervuar hidroelektrik santralleri bu ézellikleri sayesinde, pivasada
fiyatin daha vyuksek ciktigi saatlerde elektrik Ureterek daha fazla kar edebilme
sansina sahiptirler. Bu da rezervuar hidroelektrik santrallerinin rlzgar veya gunes

8 gibi degisken Uretimli degil daha cok fosil yakitlar gibi sabit Gretime sahip oldugunu

5 gostermektedir.
H 3 > Yuksek yagis ve kar yagisi sonucunda artan rezervuar hidro tretimi, bu santrallerin
distk marjinal maliyetleri ve fiyattan bagimsiz Uretim nedeniyle piyasa takas

Barajli Hidroelektrik Santraller i¢cin Yillik Ortalama
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Anket Sonuclari (Tercih Sayisi)

0 - fiyatlarini dogrudan etkilemektedir. Ornegin 2019'un ilk varisinda hidroelektrik
2024 2025 2026 santraller icin alisiimadik derecede yUksek kapasite faktorleri kaydedilmistir ve bu
H%20 alti ®W%20-22 ™ %23-25 %26-28 durum gun oncesi piyasa fiyatlarinda dusurtcu etki yaratmistir. 2021 yilinda ise tam

tersine kurak bir donem olmus ve rezervuar hidro Uretimi fiyatlari ddstren bir
faktor olmaktan cikmistir.

30.0% 7 97 1% 27 1% 27 1% > Calismada Baz Senaryo icin ortalama %22,6 bir kapasite faktoérl beklentisi varken
o/ o Yiksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nda son 5 yilin ortalama degeri dikkate
25.0% 22.7% 22.4%
50 09 alinmistir.
. o
/0 - - 60% .
15.0% - < l 2
= 28 i - 50% §
10.0% - = - 40% &
< 40 - o L
50% - 3 30 0% o
2 2 20% 7
0.0% - o 10 - - 10% Q
2024 2025 2026 E O 0% X
< N ™ <t LN O M~ 00 O~
L] Y[
Baz Senaryo  WYliksek senaryo —2019-PTF —2021-PTF = -2019-KF = -2021- KF
etdFNFR“ eney Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate Ap LUS CNERJI
seneal assocnrmon alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’nda daha yiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gértinim Calismasi | Varsayimlar: Akkuyu NGS Devreye Giris Tarihi

Akkuyu Nukleer Giic Santrali’nin devreye giris tarihleri, santralin yiiksek kapasite
ve kapasite faktoru nedeniyle piyasa takas fiyatlarn tzerinde oldukca etkilir

Akkuyu NES devreye giris yili beklentisi
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> Akkuyu NUkleer Gug Santrali 4.800 MW kurulu giciinde Turkiye'nin ilk nUkleer santralidir. Bu santralin devreye giris tarihi resmi kaynaklarda 2023 vyili olarak belirtilmis
olmasina karsin raporun vazildigl tarih itibariyle hentz bir devreye giris s6z konusu degildir. Bu nedenle de santralin devreye giris tarihinin anket sorularina
eklenmesine karar verilmistir.

> Tum anket sorulari icerisinde en fazla farkli cevap sayisina sahip olan Akkuyu NGS devreye giris tarihi icin her ,iki senaryo icin de ayni tarihler kullaniimistir. Buna gore
Akkuyu NUkleer Enerji Santrali icin devreye giris tarihleri asagidaki gibi alinmistir:

> 1. dnite: 1 Ocak 2025
> 2. Unite: 1 Ocak 2026
> 3. unite: 1 Ocak 2027
> 4, Unite: 1 Ocak 2028

etdmm nERey Not: Genel beklentilerden cok uzaklasan (outlier) veriler ortalamaya dahil edilmemistir. Baz Senaryo kapsaminda agirlikli ortalama degerler dikkate APLUS

oenneal assocamion alinirken YUksek Yenilenebilir Senaryosu’'nda daha yuiksek elektrik talebi ve yenilenebilir kapasitesi dikkate alinmistir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Varsayimlar: Emtia Fiyatlar_1

Dogal gaz ve ithal komur gibi doviz bazh ithal edilen kaynaklar serbest piyasa
fiyatlari Uzerinde dogrudan etkili olmaktadirlar

Avrupa Dogal Gaz Fiyati (TTF) - USD/tcm
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> TUrkiye, dogal gaz tuketiminin neredeyse tamamini
ithalat yoluyla karsilamaktadir. Bu ithalat icin gecmis
donemlerde uzun doénemli anlasmalar vyoluyla ve

cogunlukla Brent petrol endeksli olarak yapilmaktaydi.

> 20271 wyili itibariyle suresi dolan kontratlarin yerini
farkli formuUlasyona bagl kontratlar almistir. Yeni
kontratlarin fiyat formuilasyonunda Avrupa dogal gaz
fiyatlarina yer verilmektedir. Bu nedenle Avrupa dogal

gaz fiyati tahminlerde dikkate alinmaktadir.
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Brent Petrol Fiyati - USD/varil
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> Turkiye'nin = 2021 vyih sonu itibariyle  biten
kontratlarinin yerini TTF endeksli kontratlar almaya

baslasa da hala Brent petrole endeksli kontratlar da

bulunmaktadir.

> Brent petrol fiyatina endeksli dogal gaz ithalati
formuline gore Brent petroldeki degisim 2 ay gecikmeli

olarak dogal gaz fiyatina yansitilmaktadir.

Not: 16 Kasim 2023 tarihli ICE Vadeli Kontratlari kullanilmistir.
Ithal komur fiyatina navlun bedeli dahil edilmemistir.

lthal Kémdr Fiyati - USD/ton
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> Turkiye elektrik Uretiminde hatirt sayilir bir paya
sahip ithal kdmiar santrallerinin  yakit fiyatlarinin

belirlenmesinde vadeli kontratlar kullanilmaktadir.

> Merit order yapisinda genellikle dogal gaz santralleri

fiyat  belirleyici  konumundayken  ithal  komur

santrallerinin marjinal maliyetlerinin artmasi

durumunda ithal dogal gaz santralleri ile ithal komar
santralleri yer degistirmekte ve ithal komur santralleri

fiyatl belirleyici konuma gelmektedirler.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Varsayimlar: Emtia Fiyatlari_2

Ulkenin dogal gaz ithalati ve son tiiketiciye satista lider konumda olan BOTAS

o Ww e

villar icinde kaynak cesitlil

igin

I artirmistir. Artan kaynak ve formulasyonlar dogal

gaz tarifesinde agirli ortalamanin dikkate alinmasini gerektirmektedir

Dogal Gaz Ithalat Fiyati (USD/tcm)
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> |thal edilen bir kaynak olan dogal gazin ithalat maliveti

USD/tcm cinsindeyken Ulkede uygulanan tarife TL/tcm cinsindendir. Bu nedenle uygulanacak dogal gaz

tarifesinde kur degeri de dikkate alinmaktadir. Rekabet kurallari geregi katilimcilardan kur tahmini alinmamistir. APLUS Enerji de kur tahmini yapmadigindan dolayi

calismada Borsa Istanbul VIOP kontratlari dikkate alinmistir.

FFFFFFFFFFFF

1
etd | anens
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Not: 2024 yil kuru 16 Kasim 2023 tarihli kontratlardan alinirken 2025 ve 2026 yili USD/TL enflasyonuna gdore hesaplanmistir..
Dogal gaz ithalat maliyeti APLUS Enerji tarafindan halka acik veriler kullanilarak hesaplanmistir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi | Varsayimlar: Emtia Fiyatlari_3

Calisma kapsaminda Baz Senaryo'da BOTAS'In dogrudan maliyet bazli yaklasim
sergileyecegi ve Yiksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nun Baz Senaryo’dan %20
daha olacagi varsayilmistir

20000 - eyl > BOTAS, %20'1n Gzerinde pazar payi ile Turkiye dogal gaz piyasasinda
D5 310 fiyat belirleyici oyuncu konumundadir. BOTAS, dogal gaz tuketicilerine
25,000 T VT mesken, sanayi ve elektrik Gretimi amacl dogal gaz tuketimi olarak 3
5 — 99 274 22,771 | farkl tarife sunmaktadir. Sanayi ve elektrik Gretim tesislerine uygulanan
S 20,000 21,099 ’
— tarifeler birbirine yakin ve maliyet bazli olarak belirlenmektedir. Mesken
15,000 tarifesinde ise dogal gaz fiyatlari diger iki kullanici tUrtne gore oldukca
dusuk seviyelerdedir.
10,000
—Baz Senaryo  —YUksek YE Senaryosu > Gecmis donemlerde BOTAS yuksek tedarik maliyetlerini tUketicilere
ansitmayi tercih etmemis ve tarifelerde sUbvansiyon uygulamistir.
600 ] 550 =y 510 Y Y 3 Y Y8 3
550 +== - . — Fakat son donemlerde BOTAS'In genel yaklasimi ozellikle dogal gaz
= o000 santralleri icin tarifenin maliyet bazli belirlenmesi y&niindedir. Bu
L 450 - . .
9 Jon M 720 ﬁ 465 @ nedenle de calismada APLUS Enerji tarafindan hesaplanan dogal gaz
- ithalat maliyeti, dogal gaz santrallerine uygulanacak tarife olarak dikkate
350 -
alinmistir.
300
S 8 85 83 0 53883 8 53 383 0 35 3 8 535 3Z > Yuksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’nda ise Baz Senaryo icin
cé\rl cé\rl C%\r] Fl\rl i cé\rl ﬁ ﬁ Q Q Q ﬁ ci\)l ?I\)] g g ci\)l fl\)] hesaplanan dogal gaz tarifesinin %20 Ustinde olacak sekilde bir dogal
O O O O 0O O O O O 0O O O O o o o o o P gal & 0 3 S
N N N N N XN NN NN NN NN NN AN o , o
gaz tarifesi belirlenmistir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Goérinum Calismasi
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Ruzgar, gunes, nehir tipi hidro, jeotermal ve biyokutle santralleri icin kapasite

Varsayimlar: Kapasite Faktorleri

faktorleri son bes yilin degerleri baz alinarak hesaplanmistir

RUzgar Kapasite Faktoru

GUnes Kapasite Faktoru
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Nehir Tipi Hidroelektrik Kapasite Faktoru
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85% - Jeotermal Kapasite Faktord

80% 4 —
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65% - Biyokditle Kapasite Faktorl

éo% N /
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45% A e
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30%
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—Max KF Min KFE = =2024 = -2025 2026
Maksimum ve minimum kapasite faktorleri 2019-2023 yillar arasinda olusan

aylik ortalamalar dikkate alinmistir.

faktorlerinin tamami 2023 yilinda olustugundan dolayi sonraki
kapasite faktort degerlerinin disik gelmesi beklenmektedir.

Biyokutle icin  minimum kapasite
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Piyasa Takas Fiyati Analizi
Saatlik Piyasa Takas Fiyati Profili
Sicak Yaz Giinii Incelemesi
Kaynak Bazli Elektrik Uretimi
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

PTF (USD/MWh)

Sonuclar: Piyasa Takas Fiyati Analizi

Yiiksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nda fiyat seviyeleri Baz Senaryo’ya kiyasla
yuksek olsa da yillik ortalama spark spread degerleri daha dusuktir

> Yenilenebilir enerji kaynaklarindaki artisin etkisinin gorilmeye baslamasi ve nukleer enerji santralinin devreye girmesiyle her iki senaryoda da 2026 vyili ortalama PTF degeri
disus gostermistir.

> Aylik ortalama PTF profiline bakildiginda ise her iki senaryoda da sicak yaz aylarindaki yogun elektrik talebi, fiyatlarin diger aylara kiyasla artis gdstermesine sebep olmustur
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—Piyasa Takas Fiyati (USD/MWAh)

—Pivasa Takas Fiyati (TL/MWh)

Not: Calismada yer alan tum girdiler ve dolayisiyla tim ciktilar nominal USD/MWh cinsindendir.
Karbon vergisi fiyat tahmininde dikkate alinmamistir.
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YUksek Senaryo Piyasa Takas Fiyati

—Piyasa Takas Fiyati (USD/MWAh)
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi — Sonuclar: Piyasa Takas Fiyati Saatlik Profil

Her iki senaryonun yillara sari saatlik profili incelendiginde, artan yenilenebilir
enerji kaynaklarinin ozellikle ogle saatlerinde fiyati dusuriici yonde etki ettigi
gorulmektedir
110 - Baz Senaryo Piyasa Takas Fiyati Saatlik Profil 130 . YUksek Senaryo Piyasa Takas Fiyati Saatlik Profil
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> Her iki senaryoda da yillar icerisinde artis gésteren giines Uretimi neticesinde, fiyatlar 6gle saatlerinde daha dusutk olusurken, gtnes Uretiminin azaldigl periyotlarda fiyatlar
dogal gaz santrallerinin marjinal maliyet mertebelerine yaklasmistir.

> Yenilenebilir enerji kaynaklarinin Gretimdeki payinin yuksek oldugu elektrik piyasalarinda, zaman icinde 6rdek egrisi denilen egrinin olustugu gorulmektedir. Calisilan
senaryolarda da benzer sekilde egrilerin olustugu ve dzellikle glnes Uretiminin yogun oldugu saatlerde fiyatin distigt sonucuna ulasiimaktadir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gértindm Calismasi | Sonuclar: Sicak Yaz Gunu_Baz Senaryo

Baz Senaryo similasyonunda secilen sicak bir yaz glini icin fiyattan bagimsiz tretim ile
piyasa takas fiyati arasindaki iliski detayhl olarak incelenmistir. Simule edilen ¢ yilda da
en dusuk fiyatlar gtines tretiminin yliksek oldugu saatlerde olusmustur.
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> GUnes enerjisinin toplam elektrik Uretimindeki paymnin artmasinin en buyuk etkisi 2026 vilinda
oorulmektedir. Secilen gundeki diger yenilenebilir enerji kaynaklarinin Gretimlerinin etkisine ilave olarak,
artan glines enerjisinin gun icindeki piyasa takas fiyatinin seyrini oldukca etkiledigi sonucu cikariimaktadir.

> Fiyata bagli Uretim yapan diger bir deyise merit ordera kalan kapasite, baz yuk olarak calisan Akkuyu
NuUkleer Guc Santrali'nin devreye girmesiyle beraber azalmaya baslamistir. 2025 ve 2026 villarinda birer
Unitesi devreye alinan nidkleer santralin, merit ordera kalan kapasiteyi azaltmasiyla marjinal maliyeti diger
kaynaklara kiyasla yUksek olan termik santrallerin marjinal santral olma sayisi azalmistir. Bu durum da 00-:00-08:00 09-:00-16:00 17-00-23-00
fiyatlarin daha dusuk seviyelerde gerceklesmesiyle sonuclanmistir. E0004 m20DS 52024
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinim Calismasi = Sonuclar: Sicak Yaz Gunt_Ytksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu

Baz Senaryo'ya benzer sekilde Yiiksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’nda da artan giines

00 W

enerjisinin payi 2026 yilinda 6gle saatlerinde goézle gorular bir fiyat dlistisiine yol acmistir
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' > Uretim kaynaklarinin cesitlenmesi ve bu etkinin hissedilir bir hale gelmesi ile 2026 200
I - _
! vilinda ozellikle 6glen ve aksam saatlerinde fiyat farklari olusmustur. Baz Senaryo'ya —§ 150
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gériiniim Calismasi | Senuclar: Baz Senaryo Kaynak Bazli Uretim

Kaynak Bazli Uretim- GWh
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10,000 - Yenilebilir Enerji Payi: 42.5%
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Toplam Uretim: 355.5 TWh

10,000 - Yenilebilir Enerji Payi: 44.8%
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gériiniim Calismasi |+ Sonuglar: Yiiksek Senaryo Kaynak Bazl Uretim

Kaynak Bazli Uretim- GWh
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m Dogal Gaz m Diger

Toplam Uretim; 338.7 TWh
Yenilebilir Enerji Payr: 45.8%

Toplam Uretim: 349.9 TWh
Yenilebilir Enerji Payi: 4/7.6%

Toplam Uretim: 363.3 TWh
Yenilebilir Enerji Payi: 49.9%
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ETD Outlook
Detayli Analiz

> Tavan fiyat (Azami limit)
> Taban fiyat (Asgari limit)
> Yuksek GES uretiminin etkisi




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gértinim Calismasi | Detayli Analiz: Tavan Fiyat

Yillar icerisinde azami fiyat limiti VOLL degerlerinin oldukc¢a altina inmis ve bu
durum yeni yatirim kararlarini olumsuz etkilemistir
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—VOLL (USD/MWHh)* —Azami Fiyat Limiti (USD/MWh)

> “Olmayan Elektrigin Bedeli” olarak tanimlanan Value of Lost Load (VoLL), tiketicilerin bir saatlik elektrik kesintisinden kaginmak icin ne kadar Ucret 6demeye hazir oldugunu
ososteren bir indikatordur. Elektrik piyasalarinda olmayan elektrigin bedeli MWh basina Ustlenilen maliyet olarak tanimlanmaktadir. Etkin bir piyasada bu deger elektrigin izin

verilen en yuksek fiyatina esit olmalidir.

> Bahsi gecen VolL degeri hesabinda vyillik GSYIH degeri villik toplam elektrik talebine bolinmiistir. Azami fiyat limit degeri ise EPIAS tarafindan TL/MWh cinsinden
aclklanan verilerden derlenmistir. Gecmis donemlerdeki VolLL degeri ile azami fiyat limiti arasindaki iliski incelendiginde iki deger arasindaki oranin zaman icinde azaldigl

oorulmektedir.. VolLL degerinin arttigi donemlerde azami fiyat limit degeri benzer dlctde artirilmamistir.

> |ki deger arasindaki oranin tekrar 1/3 seviyesine gelmesinin piyasa takas fiyatlarinda yukari yénde bir etki yaratmayacagi diistintilmektedir. Halihazirda sistemde bu fiyatlardan

dolayi calisamayan fakat azami limit yUkseltilirse calismayi tercih edecek olan santrallerin var olmasi bu yaklasimi destekler niteliktedir.. Azami limitin artirilmasi durumunda bu

ENERJI @

santrallerin de rekabetci davranisla Gretime katki saglayacagi ve arz-talep dengesinin olusacagl ongortlmektedir.

Etd et ewency Not: VOLL: Value of Lost Load (Olmayan Elektrigin Bedeli) Ap LUS

DERNEGI  ASSOCIATION *VOLL hesabi yillik GSYIH yillik elektrik talebine boliinerek bulunmustur. Son vil icin tahmini degerler kullanilimistir.




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gértinim Calismasi | Detayli Analiz: Tavan Fiyat

2023 Ekim ayinda dogal gaz tarifesine yapilan zam sonrasinda azami fiyat
degerinin degismemesi dogal gaz santralleri icin maksimum kar marjini 10
USD/MWh seviyesinin de altina diistirmustur
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= Azami Limitte Olusan Spread (USD/MWh) —Azami Fiyat Limiti (USD/MWh) - = %55 Verimlilikte DGKC* icin Marjinal Maliyet (USD/MWh)

> GUn Oncesi Piyasasl kurulumundan bu yana piyasa takas fiyatlar icin bir azami limit uygulanmaktadir. Uygulanan azami limit donem donem degistiriimis ve Ekim 2020-
Mart 2022 déneminde 18 ay boyunca formule bagli olarak belirlenmesi kararlastirilmistir. Azami limitin formuUle bagl olarak belirlendigi donemde ise bu formulde bir kez

degisiklige gidilmistir. Nisan 2022'de Kaynak Bazl Tavan Fiyat Uygulamasinin da yUrurldgl girmesiyle azami limitin belirlenmesindeki formulasyon yurtrlUkten kaldiriimistir.

> Diger yandan, genellikle fiyati belirleyen santral olarak gdrilen dogal gaz santrallerinin marjinal maliyeti artarken bu santrallerin azami limitte yakaladigl spread disus

gdstermeye baslamistir. Ekim 2023'te elektrik Gretimi amach dogal gaz tarifesinde yapilan artisa ragmen azami limitte herhangi bir degisiklik yapilmamistir. Bu durum dogal gaz

ENERJI @

santrallerinin azami limitte elde edebilecegi kar marjini 10 USD/MWh seviyesinin altina distrmustar.

Not: Not: Marjinal maliyet hesabinda %55 verimlilikte bir dogal gaz santrali dikkate alinmistir. Hesaplamada degisken maliyet bileseni 3 USD/MWh

etd e S, olarak alinmistir, APLUS

DERNEGI  ASSOCIATION v . . .
*: Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinidm Calismasi | Detayli Analiz: Tavan Fiyat

Organize piyasalarda uygulanan tavan fiyat limitinin bir formulasyon ile
belirlenmiyor olmasi dogru fiyat sinyalinin saglanamamasina neden olmakta ve
olasi yatirimlarin 6niine set koymaktadir

> Uretim tarafinda faaliyet yUriiten ve gelirlerini piyasa tizerinden
Azami limit ile marjinal maliyet

6,000 - : . elde eden santraller icin azami fiyat uygulamasi maddi zorluklari
arasindaki azalan marj
i 5,000 - santrallerin gelirlerinde  dlstse da beraberinde getirmektedir. Bu uygulama kayip para sorununu
'S o neden olmaktadir
= '.g 4,000 1  —AzamiLimit artiran en onemli unsurlar arasinda sayilmaktadir. 2020 vili
[= | —Marjinal Maliyet L . R , o
§ E 3,000 J Y \ itibariyla Gun Oncesi Piyasasinda uygulanan azami limit ve bu
< Z 2000 - s ,
a — limite takilan saat sayisi:
:0
® 1,000 - | |
> 2021 yilinda 8.760 saatin 1.308 saatinde,
> 2022 yilinda 8.760 saatin 1.966 saatinde ve
600 -
c _ 500 - > 2023 vyilindaki ilk 11 aya ait 8.016 saatin 935 saatinde
-_—
I_E ; 400 - azami limit degeri olusmustur.
,4%3 'é 300 ~ > Rusya'nin Ukrayna'yi isgali ile baslayan emtia fiyatlari artisi,
(V)]
= 200 - 18 2022 yilinin Subat ve Mart aylarinda sirasiyla toplamda 361 ve
100 - 14€ 136 : : - ey .
_ 32 1| 6|5 38 sﬂszu__,,s i"i.ssuiI TR 3(3“1 481 saat piyasa takas fiyatinin azami fiyat limiti seviyesinde
S <9 g 9 ¢ 9 9 9 9 94 949 949 @ o o o olusmasina neden olmustur. Uygulanan azami limit ile marjinal
o o o o o o o o o o o o o o o o
S g g g S S g g S S g g S S g g maliyetleri artan santrallerin kisitlanmis ve serbest piyasadan
o o o — o o o — o o o — o o o — . _ S . o
g 49 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9SS elde ettikleri gelir Uretim maliyetlerini karsilayamaz duruma
o o o o o o o o o o o o o o o o

gelmistir.
Not: Not: Marjinal maliyet hesabinda %55 verimlilikte bir dogal gaz santrali dikkate alinmistir. Hesaplamada degisken maliyet bileseni 3 USD/MWh

etd e S, olarak alinmistir, APLUS

Gl o . . .
R * Dogal Gaz Kombine Cevrim Santrali
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gortinidm Calismasi | Detayli Analiz: Tavan Fiyat

Yapilan calismada, her iki senaryo icin de azami limitin yliksek belirlenmesinin
fiyata etkisinin sinirli olacagi gorulmustur

90.0 -
Y Baz Senaryo
765 > Calismada vyer alan her iki senaryo icin de 3 farkli azami
: 83.5 . . :
'§ 5311830 3.5 imit  uygulanmasi durumunda olusacak PTF degerleri
16 870 0]
% 300 - detaylica analiz edilmistir.
D) ..
- > Oncelikle azami limit degerinde %55 verimlilige sahip bir
dogal gaz santralinin EylUl ayindaki azami limitteki spread
0.0 degeri dikkate alinmistir. Bu durumda azami limite takilan
| 2024 2025 2026 saat sayisi oldukca dusUk gerceklesmistir.
B Tahmini Fiyat (Azami Limit EylUl 2023 Azami Limit degerindeki Spread Seviyesinde) L C e . o . : : : :
B Tahmini Fiyat (Azami Limit Kasim 2023 Azami Limit degerindeki Spread Seviyesinde) > |kinci azami limit degeri belirlenirken ise yine ayni
110.0 - m Tahmini Fiyat (200 USD/MWh Limit Durumunda) . o o . .
verimlilikte bir dogal gaz santralinin Kasim ayindaki azami
82 0 Yuksek YE Senaryosu o o S
1,963 limitteki spread degeri dikkate alinmis ve azami limite takilan
45 0 100.7 100.9 L U N
< 100.0 1,656 99.4 saat sayisinda buyuk bir artis oldugunu gortlmustar.
41 e ey . .
% 1,594 1O > Son olarak azami limitin yeterince yuUksek olma durumu
~ 92.6 92.7 y C o geus . e o
9) 2.6 927 degerlendirildiginde azami limite takilan saat olmadigi
- 90.0 N
gorulmustar.
> Her iki senaryoda da azami limitin yillik ortalama piyasa
30.0 takas  fiyatinin  Uzerindeki  etkisinin  kisith  oldugu
2024 2025 2026 gbrulmektedir.
etdir;f;;ﬂ ENERGY Not: Kutu icindeki degerler azami limite takilan saat sayisini géstermektedir. APLUS [eneRrYI @




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Detayli Analiz: Tavan Fiyat

Piyasa fiyatlari belirlenirken uGst limitin yuksek tutulmasinin cesitli faydalar

olacaktir. Bu
bulunmamaktadir

Tavan fiyatin islevini kaybetme nedenleri :
> Yedek kapasitenin mevcut olmasi

> HES'lerin doluluk oranlarinin ylksek olmasi
nedeniyle gecen seneye gore saatlik ortalama

1.000 MW daha fazla Uretim yapilabilmesi

> RES-GES kapasite ve Uretim miktarlarinin

artmaya devam etmesi

> Tavan fiyata yakin ve Uzerinde maliyeti olup

calismayana dogal gaz santralleri

> Talep artisinin sinirl kalmasi

EMERII EMERGY
TICARETI | TRADERS
DERMNEGI  ASSOCIATION

durumun yaratacagi

kayda

Arz glvenligi sikintisi

Verimli santraller icin bile cok dusuk
bir kar marji limiti oldugunda, kisa-
orta vadede santralin  Uretim
motivasyonunu kaybetmesi
nedeniyle arz ve talebin kesismeme
riskiyle birlikte potansiyel elektrik
kesintileri gerceklesebilir.

deger Dbir

Ikili Anlasmalar

Ongorulebilir bir kar marji olmasl
durumunda PTF tahminleri de daha
ongorudlebilir olacaktir ve bu durum
piyasada ikili anlasma yapilmasini
tesvik edici bir etkiye sebep
olacaktir.

Pivasada etkin risk yonetimi
araclarindan biri olan ikili
anlasmalarin sayisi ve hacminin
artmasiyla daha serbest ve gelismis
bir elektrik piyasasina ulasiimasi
mumkun olacaktir.

olumsuzluk

ise

Sabit Fiyatl Anlasmalar

Tuketici agisindan, fiyatin az saatte
de olsa yUkselebilecegini bilmek
uzun dénemli tedarik anlasmalari
acisindan tesvik edici olacaktir. Diger
vandan ongorulebilirligin artmasi
sayesinde de tedarikcilerle PTF bazli
anlasmalar yerine sabit fiyatl
anlasmalar imzalama isteg;
olusacaktir.

APLUS




Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gértinim Calismasi | Detayli Analiz: Taban Fiyat

Yillar icerisinde fiyatin O TL/MWh ciktigi saatlerin giderek arttigi gorulmektedir

2023 Yili O TL/MWh saatler incelemesi

> Yenilenebilir enerji santrallerinin toplam Uretimdeki payinin da artmasiyla gtn icinde

olusan piyasa takas fiyatlarinin profili degismistir. Buna karsin ozellikle ylksek agma- 26 Subat ve 28 Mayis tarihlerinde fiyatin O cikmasiyla birlikte yenilenebilir enerji

Uretiminin kesintiye ugramasi soz konusu olmustur.

pJoOBEl © 6 Subat 2023 LU 28 Mayis 2023

120 A /_‘

150 A /\ 100 -

kapama surelerine ve maliyetlerine sahip olan esneklikleri disuk termik santraller
ardisik saatlerde calismayr tercih etmektedir. Bu durumun sonucunda ise
yvenilenebilir enerji santrallerinden tretim kesintisi yapilmasi gerekli olacaktir. Bu gibi

olumsuz sonuclardan kacinilmasi icin piyasada negatif fiyat olusumuna izin verilmesi

i - -
dnem arz etmektedir. Negatif fiyatlara izin verilmesi durumunda bu saatlerde kdmur % § 80 \
~ 100 - ~
santralleri Uretimlerini durdurmaya tesvik edilmis olacaktir. Bu durum, azami fiyat @ 0 60 -
D
[imitinin yeterince yUksek belirlendigi kosullar icin degerlendirilmelidir. 50 - \ 40 -
> Ayrica taban fiyatin O'da olmasi, TEIASI bu saatlerde hangi Uretimi azaltacagl 20 -
kararini vermek zorunda birakmaktadir. Saglikli bir tavan fiyat olmasi durumunda, T T T T T T T T T T T T T T S
SR D Y i AUy 0 3 6 9 121518 21 O 3 6 9 12151821

taban fiyatin da sifirin altinda belirlenmesi, bazi saatler ya da glnlerde ithal kédmur

e e . : . : : Bu saatlerde ithal komur santralleri ise Uretimlerine devam etmislerdir.
santrallerinin Uretimi durdurmasina neden olabilir ve TEIAS'a giin 6ncesinden dengeli 3

bir sistem teslim edilmesini saglar. SER Ortalama Fiyat (USD/MWh) 39,2

2.907,0 Toplam Uretim Kesintisi (MWh) 5.357,0
150 - 0 TL/MWh Cikan Saat Sayisi ithal K&miirtin O PTF saatindeki Ortalama KGUP'G

4.100,0 (MWh) 4.400,0

100 - 137,9 Rotterdam Kémr Fiyat Endeksi (USD/ton) 118,1

50 - 49 4 ithal K&miriin Marjinal Yakit Maliyeti (USD/MWh) 42 3
143.647 Ithal KomuUrun Maliyeti (USD 226.704

J - e Jeti (USD)

O
O

2023 (Gerceklesen) 2024 2025 2026 L
etd ::::G EEEEF&DN Not: O TL/MWh cikan saat sayisi her iki senaryo icin de aynidir.
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Elektrik Piyasasi Orta Vadeli Gérinum Calismasi

Detayli Analiz: Glines Etkisi

Artan gunes enerjisi Uretimi ve bu santrallerin eszamanl tretim profili nedeniyle
santrallerin agirlikh ortalama satis fiyatlari, yillar icinde ortalama PTF'ye gore
deger kaybedeceklerdir
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—GUnes Satis Fiyati vs PTF

> GuUnes enerji santrallerinin saatlik Gretim profilleri diger kaynaklara gdre farklihk
gostermektedir. Mevsimsel etkinin yani sira saatlik profildeki bu farklhlik, piyasa takas
fiyati Ozerinden elektrik satisi yapan glnes santrallerinin diger Ureticilere kiyasla

gunlUk toplamda farkl gelir elde etmelerine neden olmaktadir.

> Her iki senaryo sonuclarinda ortalama PTF, glnes enerjisi santralleri icin ortalama
satis fiyati ve rUzgar enerjisi santralleri icin ortalama satis fiyati detaylica

incelenmistir. Buna gore:

> Baz Senaryo icin gunes santrallerinin devreye giris kapasitesi kisitli
oldugundan dolayr her Uc yilda da glnes enerjisi santralleri icin ortalama satis

fiyati ortalama PTF'den ortalama %15 distk olmaktadir.

> Yuksek Yenilenebilir Enerji Senaryosu’'nda ise glines Uretiminde anlamli farkin
olustugu 2026 vilinda glnes enerjisi santralleri icin ortalama satis fiyati,

ortalama piyasa takas fiyatinin %20 altinda gerceklesmistir.

> RuUzgar enerjisi santralleri icin ortalama satis fiyati icin ise Uretim profilindeki
bu farkliigin olmamasi nedeniyle ayni durum s6z konusu degildir. Hatta kimi
donemlerde ruzgar santralleri haftaici ve yuksek fiyatlarin olustugu saatlerde
daha fazla Uretim yapmakta ve ortalama satis fiyati ortalama PTF Uzerinde

APLUS |-+ ()

olabilmektedir.




