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Elektrikte ‘Sifir Lira’

Saatleri

Yagmur yagd, barajlar doldu. Elektrigin borsa fiyati sifirlan
goriiyor. Turkiye’nin enerji piyasasinda bu bahar olagandisi
bir sey yasaniyor. Bu dyle bir donemkihemfirsatinhemde

bocalayan bir sistemin hikayesini canh canhizliyoruz.

® Ufuk Olgun

EPIAS, 6 Mayis 2026, Carsamba
ogleden sonra saat 14.00’te, gin
oncesi piyasasinda ertesi gline ait
saatlik fiyatlari yayinlad. Turkiye'nin
dort bir yanindaki enerji yonetici-
leri ekranlarina baktiklarinda sabah
09.00-15.00 dilimi icin tek bir rakam
gordiler: 0,00 TL/MWh. Ertesi
glinun elektrigi, henliz Uretilme-
misken bile sifirdl. Sadece 7 Mayis
degildi bu. 1, 2, 3 ve 6 Mayis icin
de saat 14.00’teki aciklamada cok
sayida saat icin fiyat sifir cikmisti.
12 Mayis’'ta icin yayinlanan tabloda
sabah 09.00'dan 6gleden sonra
16.00’ya kadar tam 7 saat PTF sifir,
aksam 20.00-21.00 arasinda ise
3.600 TL'ye firlayacakti. ilerleyen
tarihler icinse ayni glin icinde 10-11
saat sifirdan fiyatlanirken aksam
saatlerinde 4.000 TL/MWHh'in lize-
rinin goruldigu de oldu.

iste bdyle giinlerde piyasa kati-
limcilarinin telefonlari mesgul,
muhasebe tablolari allak bullak, bir
kismi zarar yaziyor, bir kismi ise bek-
lenmedik karlari anlamlandirmaya
calisiyor.

Gunln yarisinda elektrigin degeri
sifir, aksaminda ise neredeyse
tavan. Ayni santraller, ayni sebeke,
ayni Ulke.

Bu kadar dramatik bir kontrasta
yol acan sey, tek basina anlatil-
diginda basit gortntyor olabilir.
Turkiye bu bahar ¢ok yagis aldi.
Subat 2026, son 66 yilin en yik-
sek yagdish subat ayiydi. Normalin
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ylzde 129 lzerinde, bir dnceki yilin
ise ylizde 242 lizerinde. Nisan gel-
diginde Akdeniz'de son 24 yilin, i¢
Anadoluda ise son 23 yilin en yUk-
sek Nisan yagislari élcildi. Siirt'te
229 milimetreyi asan yagisla birlikte
barajlar hizla doldu; enerji amaclh
rezervuarlar Subat ayi basindaki
ylizde 45 dolulugundan Mart’a
ylizde 54’e ciktl. EPIAS Seffaflik
Platformu’nun verilerine gore
Turkiye genelindeki barajlar aktif
dolulukta Mayis ortasinda yizde
77’ye dayandi. Meteoroloji Genel
Muduarliga, bu yilin ilk dort ayinda
ana havza barajlarina gelen su mik-
tarinin son sekiz yilin en yliksek
seviyesine ulastigini teyit etti.

Barajlar dolunca hidroelektrik
santraller tam kapasiteyle calisa-
biliyor. Nisan 2026’da hidro uretim
sekiz yilin ortalamasinin yiizde 27
Uzerinde, bir 6nceki yilin Nisan'inin
ise ylizde 60 Uzerinde gerceklesti.
Ustiine giines panelleri de Nisan
glinesiyle rekor Uretim yapti. Rlizgar
da tim gorkemiyle esmeye devam
etti. Sonuc, toplam elektrik treti-
minin ylzde 771 yenilenebilir kay-
naklardan geldi. Nisan'da glines ve
rizgar, tarihte ilk kez kdmuri geride
birakti.

Elektrik piyasasindaolanlar

Peki bu kadar ‘yakiti ucuz’ elekt-
rik olunca ne oluyor? Elektrik borsa-
sinda fiyat, ekonomi kitaplarindaki
en sade mekanizmalardan biriyle

belirleniyor; ucuzdan pahaliya sira-
lama. Riizgar tlrbini donliyor, glines
paneli isik aliyor, su tirbinden geci-
veriyor. Ve bu kaynaklarin yakit
maliyeti yok. Haliyle sifira yakin bir
fiyatla teklif verebiliyorlar. Sistem bu
ucuz arzi once tiketiyor; talep kar-
silanmamissa siraya dogalgaz sant-
rali, kdbmur santrali giriyor. Tuketim
talebi yenilenebilir arzin altinda
kaldiginda ise siradaki santrale hi¢
ihtiyac duyulmuyor ve fiyat, son
eslesen yenilenebilir santralin tekli-
finde takilir kalyor: Sifir!

Merit order etkisi

Buna elektrik piyasasinda ‘merit
order etkisi’ deniyor. Avrupa, bu
etkiyi 2021-2022'den bu yana peri-
yodik olarak yasiyor; Fransa’da
2025'te saatlik fiyatlarin ylizde altisi
negatife dondd, Ispanya'da da nega-
tif saatler bir yilda ikiye katlandi.
Turkiye'de ise uzun yillar boyunca
bu tabloya yalnizca teorik ola-
rak bakilmakta idi. Ta ki bu bahara
kadar.

Bir piyasa katilimcisi, gecmis
doénemlerde 3-4 bin MWh seviye-
lerinde gezinen arz fazlasinin yakin
zamanda 9 bin MWh’leri gordiigiine
dikkat cekiyor. Bu sylemin altinda
hem bir gézlem hem de bir is plani
var. Katilimcinin firmasi yizlerce
MW’lik batarya depolama yatirimlari
yaplyor, cinki giindiz sifir, aksam
4.000 TL/MWR’in lizerini géren
neredeyse 8,5 katlik spreadinin en
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karli oyuncusu piyasada o enerijiyi
depolayabilen olacaktir, buna stiphe
yok.

Avrupa’ninyaklasik dortte
birine liretti

Fiyatlarin dolar bazinda nereye
geldigine bakmak, tablonun korku-
tucu yanini daha net ortaya koyuyor.
EPIAS verilerine gére aylik aritme-
tik ortalama PTF 921 TL/MWh
olarak gerceklesti. TCMB ddviz
kuruyla hesaplandiginda bu, yak-
lasik 20,66 dolar, ya da 17,71 Euro.
Avrupa ortalamasi ayni ay 67 Euro/
MWH’in tizerindeydi. Yani Turkiye bu
ay elektrigi, Bati Avrupa’nin yaklasik
dortte birine uretti. Ustelik bu, 2022
krizinin tepe noktasiyla kiyaslandi-
ginda Tirkiye piyasasinda son yedi
yilin dolar bazl tabani anlamina da
geliyor.
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APLUS Enerji Danismanlik
Yonetici Ortadi Volkan Yigit, kiire-
sel baglami hatirlatiyor: “Kiresel
piyasalarda 60-70 dolar seviyesi
makul kabul ediliyor.” Tirkiye ise
su an bunun cok altinda. Yigit'in bu
donemdeki bir diger tezi ise sana-
yici cephesine odaklaniyor: “Bu
donemde elektrikte dislk fiyat-
lar sanayicinin rekabet avantajini
artirabilir.”

Bu saptamanin ardinda somut bir
hesap var. Nisan 2026’da giindiiz
saatlerinin (06.00-17.00 aras) arit-
metik ortalamasi 282 TL/MWh'ye
indi. Bir yil dnce ayni dilim 2.500 TL/
MWRh'in tGzerindeydi. Spot piyasaya
endeksli sdzlesmesiyle elektrik alan,
Uretim vardiyasini gliindiiz saatle-
rine kaydirabilen bir aliiminyum ya
da cimento tesisi icin bu, rakipleri
Uzerinde tarihi bir maliyet arbitraji

firsati. Piyasayi yakindan izleyen
bir katilimci bunu sdyle 6zetliyor:
“Avrupadaki rakibiniz kWh icin 6-7
Euro-cent 6diyorsa siz 2 Euro-
cent ddiyorsunuz. Bu fark rekabet
gliclinl sektor degistirecek bicimde
etkiliyor. Ama ¢ogu sanayici hala
bunu géremiyor; sabit fiyath s6zles-
mesiyle oturuyor.”

Tablonun onii ve arkasi

Tablonun diger tarafindaise bam-
baska bir gerceklik var. YEKDEM
disinda kalan kugcuk olcekli Gretici-
ler, atiktan enerji tesisleri, biyogaz
santralleri, cop gazi isletmeleri,
kicuk jeotermal tesisler, bu sifir
saatlerinde bulylk ¢cikmaza giriyor.

Atik Yonetimi ve Atiktan Enerji
Ureticileri Dernegi (TAYED) Eski
Baskani Ali Riza Oner, daha énce
yaptigi aciklamalarda sifir fiyat saat-
lerinde Ureticilerin zararina calismak
zorunda kaldigini ya da tretimi dur-
durdugunu belirtmisti. Bu durum,
ilgili aciklamanin tizerinden gecen
zamana ragmen giundemdeki taze-
ligini koruyor.

Aciklamada kastedilen su ki
biyogaz santrali veya atiktan enerji
tesisi, sabah 09.00'da bir digmeye
basip “fiyat sifir, buglin kapaliyiz”
diyemiyor. Atik akisi durmaz, cop
gaz salmaya devam eder, biyolojik
slrecler beklemez. Bu tesisler ya
sifir gelirle Gretmeye devam eder
ya da cevre mevzuatini ihlal etme
riskiyle yiiz yiize kalr. ikisi de kabul
edilemez bir tercih.

YEKDEM kapsamindaki rtizgar
ve glnes santralleri ise bu firti-
nadan neredeyse hic islanmadan
cikiyor. Devletin d6viz bazl alim
garantisi, piyasanin ne dedigine
bakmaksizin geliri koruyor. Biyuk
barajli hidroelektrik santralleri de
tretim hacmindeki rekor artisla
disen fiyati kismen telafi edebiliyor.
Nisan'da hidrolik tretim toplam Ure-
timin yiizde 42’sini olusturdu. ithal
kdmdr kullanan santrallerin payi ise
ayni donemde yuizde 46 geriledi. Bu
santraller hem fiyatla yarisamiyor
hem de cevresel baskiyla zaten kis-
tinlmis durumdalar.
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Yagislar kalicidegil

Diizlemin iki ucunda birbirinden
farkl iki gercek var: Bir yanda ser-
best piyasada spot fiyat tarihin en
disiglinde, 6blr yanda tiketici
tarife stibvansiyonlarinin Hazine
Uzerindeki yuki blylimeye devam
ediyor. Bu makas kapanmadan ne
uretici istikrar ne tiketici gercekgi
bir fiyat sinyali gorecek.

Bu yagislar kalici bir iklim degi-
sikligi degil elbette. Ancak gecici bir
yapisal bozulma sinyali de degil.

Ember enerji analisti Caglar
Celikdz basina verdigi bir demecte
oldukca titiz bir uyari yapiyor:
“Hidroelektrik tretimindeki artisin
iklim kosullarina bagl olarak degis-
kenlik gosterebildigi, bu kaynagin
gelecek yillardaki Giretim seviyeleri
Uzerinde belirsizlik olusturabilecegi
unutulmamali.” Turkiye 2024 yazinda
tam tersi bir tabloyla karsi karsiyaydi.
Hatirlayanlar bilir, kurakliklar, diisen
baraj seviyeleri, artan ithalat kao-
tik idi. Bu yilin ilk dort ayinda gelen
su miktari 2025’in tamamini geride
birakti. iki yil, iki zit uc.

MGM'’nin 23 Mayis sonrasi tahmi-
nine bakildiginda yagislarin kolay bit-
meyecegi goriliyor. Marmara, Dogu
Karadeniz, Glineydogu Anadolu ve
Dogu Anadolu’da kuvvetli saganak-
lar bekleniyor. Barajlarin Haziran
basinda doluluk rekoru kirabilece-
gine dair tahminler piyasa kulisle-
rinde dolasiyor.

Peki ya bundan sonra? Uzun
vadede asil soru lretim tarafinda
degil, sistemin bu volatiliteyi kaldi-
rip kaldiramayacaginda. Turkiye’'nin
depolama kapasitesi beklenen
bliylimeye heniliz yetisemed.i.
Sisteme giren her yeni giines paneli
ve ruzgar tirbini, sifir fiyatl saatle-
rin sikhgini artiracaktir. Ve bu durum
hem eski konvansiyonel tesislerin
karlihgint hem de yeni yatirimlarin
fizibilitesini tehdit ediyor.

Sektorden bir katilimci, “Deger
deflasyonu. Riizgar ve giinesin en
cok Urettigi saatlerde fiyat en diisuk.
En fazla eneriji Urettigin anda en az
para kazaniyorsun. Bu, yenilene-
bilir enerji yatirnmcisi icin piyasa
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tasariminin seni cezalandirdidi bir
dongl” sdzleriyle durumun piyasa-
dakiler icin vahametini 6zetliyor.

Gelecekte elektrik

MGM’nin Nisan yagdis haritasinda
Turkiye’nin neredeyse tamami mavi
ve normalin (izerinde. EPIAS'In saat-
lik fiyat tablosunda ise sabah saat-
leri sifir, aksam saatleri 4.000 TL/
MWh civarlarinda. iki grafik bir arada
bakildiginda Tirkiye’nin ener;ji piya-
sasinin ne kadar hizli ve ne kadar
derin bir donlstimiin icinde oldugu

— 900

B PTF (DOLAR/MWh) _ 800

==()== Dogalgaz Tarifesi (DOLAR/1.000 sm?)
— 700

— 600
— 500
360 358 — 400
— 300

— 200

Dogalgaz Tarifesi (Dolar/1.000 sm?3)

<[}y — 100

0
2023 2024 2025 2026
(1Oca.-
20 May.)

goruliyor.

Yagmur bir slire daha yagacak.
Barajlar dolu kalmaya devam ede-
cek. Glines her sabah dogacak.
Turbinler donecek. Ve her glin saat
14.00’te piyasa katilimcilari ekranla-
rina bakacak. Yarinin fiyatinin O mi,
4.500 TL/MWh mi, yoksa bir yerde
arada baska bir sey mi oldugunu
gormek icin.

Bu iki rakam arasindaki mesa-
feyi kim en iyi yonetirse, Turkiye'nin
enerjisinde dniimuzdeki on yill kendi
acisindan karh gecirecek.
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