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ELEKTRİK ENERJİSİ SEKTÖRÜNDE 
YENİDEN YAPILANMA ve ARZ ENGELİ

CENGİZ GÜNEȘ
Bağımsız Danıșman, Güneș Danıșmanlık

ÖZET
Enerji yönetiminde arzın artırılması hem doğal tekellerde hem piyasa yön-
teminde en önemli amaçtır. Ülkemizde regülasyondan önce piyasanın özel 
sektöre belli modellerle açılması doğal tekelin yerini daha pahalı bir kamusal 
maliyetle özel fi rmaların almasına yol açmıș ve sektörde kamu fi nansman 
açığını gidermeyi amaçlayan model yatırımlar (Yİ, YİD, İHD) kamusal 
maliyeti daha da artırmıștır. 4628 sayılı Kanun ile mevcut sözleșmelerin 
piyasalașmasının sağlanamaması piyasadan beklenen arz-talep dengesini 
tehlikeye sokmaktadır. Enerji yatırımlarının esnekliğinin bulunmaması nede-
niyle henüz sektörde veri fi yatın olușmaması, talep merkezlerinin serbest-
leșmemiș olması gibi nedenlerde eklendiğinde arz önünde önemli engeller 
bulunmaktadır. Piyasalașma olsa dahi sektörde planlama ETKB nın uzun 
vadeli strateji açıklamaları önemini korumaktadır. Arz engelleri nedeniyle 
sektöre özel sermayenin girmemesi sonucunu doğurmakta ve mevcut verilere 
göre kamu kesimi tarafından yatırımlara devam edilmesi gibi piyasa meka-
nizması ile çelișkili bir sonuca doğru gidilmektedir. Mevcut durumda özel 
sektör yatırımları otoprodüktör ve/veya otoprodüktör grubu yatırımlarını 
așamayacaktır. Küçük kapasiteler ise esnek olmakla birlikte pahalı kapasi-
teler olup Kanundan beklenen arz artıșını karșılamayacaktır. 

1. GİRİȘ
Ülkemizde genel olarak enerji piyasaları, özel olarak da elektrik enerjisi piyasaları 

dünya genelinde yașanan gelișmelere paralel olarak, hızlı bir değișim ve dönüșüm 
içindedir. Doğal tekel alanının regülasyona tabi tutulması politik bir tercihtir. Bu 
tercihte dıș etken olarak, uluslararası sermayenin az gelișmiș ülke yatırımlarından 
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(piyasadan) pay almaları, iç etken olarak da doğal tekellerin kamu finansman açığı 
nedeniyle sektöre gerekli yatırımı yapamaması ve pahalı çalıșmaları öne çıkmıștır.

Ülkemizde elektrik enerjisi sektöründe arz açığı sürekli gündemde olmuștur. 
Kaynak çeșitliliğine gidilememesi; ülke koșullarına uygun planlama yapılmaması; 
yapılan planlara uyulmaması; yatırımların planlanan sürelerde ișletmeye alına-
maması; model yatırımlarda hukuki süreçlerin gerek mevzuat gerek șartname ve 
sözleșme olarak altyapısı kurulmadan ișlemlerin yürütülmesi; idari yapılanmaların 
ve idareler arasında koordinasyonun eksik olması; ihalelerde subjektif davranıșlar, 
sektörü kaosa sürüklemiștir. Model yatırımlar öncesinde de ülkelerarası anlașmalar 
ile yapılan yatırımların finanse edildiği klasik finansmanda ucuz kredi koșulları ile 
ikili anlașmalarla yapılan üretim tesisleri ise proje maliyetlerinin yüksekliği nedeniyle 
cazip olmaktan çıkmıș ve kamu finansman açığını artırmıștır.

Model yatırımlar, (YİD, Yİ, İHD) ise idarenin fizibilite koșullarını özellikle yatı-
rım ve ișletme maliyetleri ile fon akımlarını tam değerlendirememesi, girdi maliyet-
leri özellikle kaynak olarak doğalgaza ağırlık veren politik tercihler, elektrik enerjisi 
üretimini dıșa bağımlı duruma getirmiștir. Özelleștirmelerdeki (İHD) gecikmeler 
ise, bir yandan yerli ve yabancı sermayeyi sektör yatırımlarından kaçırırken diğer 
taraftan özelleștirme kapsamındaki tesislere, yeterli rehabilitasyon yatırımının kamu 
kesimi tarafından da yapılmaması nedeniyle, üretim tesislerinde kapasite kullanım 
oranı, dağıtım tesislerinde ise kayıp-kaçak oranları inanılmaz boyutlara ulașmıștır. 
Faaliyetleri birbirini tamamlayıcı olarak kurulmuș KİTlerde finansman açıkları 
zincirleme artarak enerji maliyetlerini katlamıștır. (1)

Elektrik enerjisi üretimine hem kaynak hem mamul açısından halen al ya da 
öde șeklinde yapılan girdi anlașmaları yön vermektedir. Uzun dönemde bu anlaș-
maların etkisinin sürmesi beklenmektedir. Arz fazlası nedeniyle, kamu kesimi kendi 
santrallarını durdurarak YİD, Yİ, İHD modeli santrallardan alım yapmak zorunda 
kalmaktadır.

Sektörde yapılan temel hata; deregülasyon ve piyasa regülasyonundan önce; 
3096, 3996 ve 4283 sayılı Kanunlarla özelleștirilmelerin yapılarak kamu doğal 
tekelinin yerini daha pahalı kamusal maliyet koșulları ile özel sektör kurulușlarının 
almasıdır. Gerçekte piyasalașan bir kamu doğal tekel alanının regülasyonundan 

1 Enerji ve Altyapı Yatırım Modelleri, Cengiz GÜNEȘ, Ankara, Mayıs 2002
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sonra özelleștirilmelerin yapılarak doğal tekel rantının sınırlandırılması ve kamu-
sal maliyetin düșürülmesi gerekirdi. Yapılan uygulamalar pahalı kamu üretiminin 
yerine daha pahalı özel sektör üretiminin doğal tekel olarak sürmesine yol açmıștır. 
Girdi, alım ve hazine garantileri bu yöntemin araçları olarak kullanılmıștır. Alım 
garantileri nedeniyle kamunun elindeki tesislerin düșük kapasite ile çalıștırılması 
kamu finansman açığını katlayarak artırmıștır. Sektördeki kamu finansman açığını 
kapatması beklenen model yatırımlar tersine etki ile kamu finansman açığını artıran 
sonuçlar doğurmuștur. 

A- PİYASA MODELİ (2)
Elektrik enerjisi piyasası üretim, iletim, dağıtım, toptan satıș, perakende satıș, 

perakende satıș hizmeti, ithalat ve ihracat dahil olmak üzere elektrik enerjisi ve 
kapasite alım satımı ile bu faaliyetlere ilișkin ișlemlerden olușan piyasadır. Piyasada 
arz ve talep ikili anlașmalarla hareket etmekte, arz ve talep açıkları spot piyasada 
dengelenmekte ve piyasa merkezi tarafından taraflar arasında mali uzlașma sağ-
lanmaktadır. 

Genel piyasa hedefleri șu șekildedir:

• Talebi karșılayacak düzeyde kapasitenin bulunması,

• Talebin uygun maliyetle karșılanması,

• Piyasaya giriș ve çıkıșların serbestliği,

• Rekabet kurallarının ișlerliği,

• Ayrımcılık yapılmaması,

• Șeffaflık,

• Uyușmazlıkların kısa sürede çözülmesi

Piyasa yapısında tam rekabetin olușması alıcı satıcı sayısının fazlalığına, piyasaya 
ilișkin temel düzenlemelerin tüm taraflarca tam olarak bilinmesine, faaliyetlerde 
ilișkin hizmetlerin ve faktörlerin sektör, bölge ve firma olarak mobilizasyonuna, 
fiyatlamalarda suni farklılıklar yaratılmamasına, dikey ve yatay firma davranıșlarının 
rekabeti sağlayacak șekilde düzenlenmesine bağlıdır. Ayrıca piyasa aktörlerinin piya-

2 Tüm Yönleriyle Elektrik Piyasası Yorum ve Açıklamaları s. 13, Cengiz GÜNEȘ, Ankara, Ekim 2003
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saya giriș ve çıkıș konusunda serbest olmaları gerekir. Piyasa fiyatının veri özelliği 
ve sektöre giriș çıkıșta serbestlik uzun dönemde en uygun maliyet ve en uygun fiyat 
yönünden önemlidir. Tüm bu özelliklerde kamunun yeri ise aktörler arasında tarafsız 
olması, ayrımcılık yapmaması ve müdahalelerde bulunmamasıdır. 

4628 sayılı Kanunda da serbest piyasa amaçlanmıștır. Gerek Kanunda gerekse 
ikincil mevzuatta ayrımcılık yapılmaması reel maliyetleme vb. serbest piyasa özel-
liklerini sağlayıcı düzenlemeler bulunmaktadır. 

4628 Sayılı Kanun ile öngörülen piyasa modeli șu șekildedir: (3)

TETAȘ’ın toptan satıș yetkisinin zaman içerisinde sona ermesi ile birlikte toptan 

3 Elektrik ticaretinde spot piyasa, vadeli alım satım (forward) piyasası ve gelecek (futures) piyasa olmak üzere üç 
temel piyasa mevcut olup bu üç piyasa birbirini tamamlayan özellikler gösterir. Spot piyasa alıcı ve satıcının talep-
arz ettiği malların anlık ișlem gördüğü piyasadır. Fiyatlar genellikle günlüktür. Vadeli piyasalarda aylık dönemlerde 
sözleșmelerle alıcı (talep) ve satıcı (arz) karșılașmaktadır. Vadeli ve gelecek piyasaların özelliği kontratta yer alan 
dönemde belirlenmiș sabit bir fiyat üzerinden talep ve arz miktarlarının karșılașmasıdır. Anlık arz-talepleri spot, kısa 
dönemli arz-talepleri vadeli, uzun dönemli arz-talepleri gelecek piyasaları olarak tasnif etmek mümkündür.

TABLO I
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satıș șirketlerinin tamamının özel sektör tüzel kișilerden olușması beklenmektedir. 
Toptan satıș șirketlerinin hem arz hem talep tarafında yer almasının nedeni; bu 
șirketlerin ilk kademede kapasite talep etmeleri daha sonra bu kapasiteyi ikinci 
kademede arz etmeleridir. 

Yasal yapıda öngörülen modelin ișleyip ișleyemeyeceği ise izleyen bölümlerde 
tartıșılacaktır. 

B- ARZ YÖNLÜ DEĞERLENDİRME
Elektrik Piyasası Kanununda arz yönlü değerlendirmede arzın artırılmasında șu 

yollar öngörülmektedir: (4)

- İșletme hakkı devirleri ve/veya varlık satıșı yöntemleri ile mevcut tesislerde 
sağlanacak kapasite artıșı,

- Otoprodüktör ve otoprodüktör grubu yatırımları,

- Toptan satıș șirketlerinin ithalat yapması,

- Üretim șirketlerinin yeni tesis yatırımları,

- Dağıtım șirketlerinin üretim tesisi kurma hakkını kullanması,

- Özel sektör yatırımlarının yetersiz kalması durumunda kamu kurulușlarının 
(EÜAȘ) yeni üretim tesisi yatırımı.

İșletme hakkı devirleri veya varlık satıșı yoluyla özelleștirme konusunda kamunun 
uzun süreli taahhütleri ve arz fazlası nedeniyle bir adım atılamamaktadır. Otoprodük-
tör yatırımları ise piyasaya yönelik arz özelliğini kısıtlı olarak tașımaktadır. Dağıtım 
șirketlerinin lisanslarında belirtilen bölgelerde üretim lisansı almak kaydıyla bir 
önceki yılda bölgelerinde tüketime sunulan yıllık toplam elektrik enerjisi miktarının 
yüzde yirmisinden fazla olmamak üzere üretim tesisi kurma hakları özelleștirmelerin 
yapılmamıș olması nedeniyle mümkün değildir. Toptan satıș șirket faaliyeti ise sadece 
TETAȘ tarafından yapılmaktadır.

Yeni yatırımların yapılması için talep tarafının belirlenmiș olması gerekir. İktisadi 
olarak arz talep tarafından uyarılır. Talep tarafının en önemli unsuru serbest tüketi-
cilerin çoğu halen otoprodüktör ortağı konumundadır. Enerji ihracatı da teknik ve 

4 Cengiz GÜNEȘ, EPK ve Arz Açısından Değerlendirme, Energate Yıl:2003/6 
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fiyatlama gibi nedenlerle yapılamamaktadır. Büyük talep yaratan dağıtım șirketleri 
ise faaliyette değildir. Yeni talebin doğması (yedek kapasite dıșındaki) yatırımları 
uyarabilir ve yeni yatırım (arz) ancak bu șekilde mümkün olabilir.

Altyapı yatırımlarında gerek yatırım gerekse ișletme döneminde diğer ticari 
yatırımlardan farklı özellikte çeșitli riskler mevcuttur. Yatırım dönemi riskleri; 
maliyet yüksekliği, teknik riskler, tamamlamada gecikmeler, zemin koșullarında 
beklenmeyen durumların ortaya çıkması, çevresel hususlar, mücbir sebepler, risk 
olayları, döviz, faiz oranları, politik değișkenler olarak sıralanabilir. İșletme dönemi 
riskleri ise; yapısal bozukluklar, pazar (fiyat-talep) riskleri, ișletme ve bakım mali-
yetlerinin artması, mevzuat değișiklikleri, enflasyon, döviz kuru değișiklikleri, faiz 
oranları olarak belirlenebilir.

Bu risklerden piyasa riskinin ayrıca irdelenmesi gerekir. Kanunda bir finansman 
yöntemi belli olmadığı gibi fiyatlamalarda da belirsizlik mevcuttur. Tam rekabet 
piyasasının en önemli özelliği piyasa fiyatlarının yatırımcılara yol gösteren bir sinyal 
ödevi görmesidir. Bu fiyatlar sayesinde yatırımcı, hangi kaynaktan yatırım yapaca-
ğına, ölçek büyüklüğüne ve hangi fiyattan piyasaya gireceğine karar verecektir. En 
önemlisi tüketiciyi (talep) bulmak durumundadır. Bulunan tüketicilerin ise en azından 
yatırımın geri dönüș süresince ikili anlașmalar ile bağlanmıș olması gerekir. 

Enerji yatırımlarında esneklik bulunmaması nedeniyle piyasa risklerinin en aza 
indirilmiș olması önemlidir. Geçiș döneminde talebin, arz fazlalığı (kamu elindeki 
alım portföyü ve kapasite) nedeniyle uyarılmaması, fiyatın sinyal özelliği tașımaması 
dolayısıyla özel kesim tarafından yeni yatırımın yapılması zor görülmektedir. Diğer 
taraftan enerji sektöründe mevcut kontratlarla ilgili yașanan gelișmeler, mevzuatın 
tam olușmamıș olması, bağlantılı mevzuattaki ve idari yapılanmadaki aksaklıklar 
yeni yatırımların ve sektöre doğrudan yatırım (arz) girișinin önündeki ilk engeller 
olarak ifade edilebilir.

Ortaya koyduğumuz bu tabloda büyük kapasite yatırımları yapılmayacağı görül-
mektedir, bu durumda tek yatırım kaynağı olarak kamunun klasik finansman yoluyla 
EPK’nun 2-a-1. maddesine göre yatırım yapması ve/veya model yatırımlara geri 
dönülmesi seçeneği kalmaktadır. Bu durum ise Kanunda öngörülen amacın tersine 
çalıșması kamunun sektörden çekilmesi öngörülürken, kamunun tekrar sektöre dön-
mesini ifade eden bir olasılıktır. Kanaatimizce mevcut verilerde bu olasılık hayli 
güçlü görülmektedir. Bu olasılık dahilinde de arz fazlalığı rehavetine kapılmadan 
kamunun aday santrallarını belirleyip alternatif senaryoları değerlendirmesinde 
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yarar bulunmaktadır. Çünkü tesis sipariș süreleri azaldıkça tesis maliyetlerinin ve 
finansman maliyetlerinin artması ve bu artıșın enerji ve mal maliyetlerine yansıması 
iktisadi bir gerçektir. 

C- TALEP MERKEZLERİ
Mevcut yapıda serbest tüketicilerin piyasada tedarikçilerini serbestçe belirleme 

konusundaki tercihlerini fiilen kullanamamaları sözkonusudur. Zira piyasada halen 
serbest arz mevcut değildir. Kısa ve orta dönemde de serbest arzın olușmayacağı 
bellidir. Bu konudaki en büyük engel daha öncede belirtildiği gibi regülasyondan 
önce özelleștirmelerin yapılmıș olması nedeniyle piyasa üretiminin mevcut söz-
leșmelerle %40,3’ünün bağlanmıș olması ve halen üretimin %43,2’sinin kamu 
sektörünün elinde bulunmasıdır. Kalan %16,5 üretim ise piyasadan bağımsız kendi 
tüketimleri için elektrik üreten ve gerçekte serbest arzı ifade etmeyen otoprodüktör 
ve/veya otoprodüktör grubu üretimleridir. Bu veriler değișmediği sürece serbest 
tüketicilerin tedarikçisini seçme hakkı kağıt üzerinde kalacaktır. Diğer taraftan 
birçok serbest tüketici zaten otoprodüktör ortağı olduğu için piyasa talepleri ancak 
çok düșük maliyetler için olabilecektir. Bu maliyetlerin sağlanabilmesi ise kısa ve 
orta dönemde çok zordur. (5)

Kanaatimizce serbest tüketicilerin tedarikçilerini serbestçe seçmeleri konusundaki 
düzenlemenin gerçekçi biçimde uygulamaya konulması,

• Kamunun gerekli ölçme ve kontrol altyapısını kurması,

• Sayaç uygulamalarının sonuçlanması,

• Serbest arz ve talep yönünden üretim ve dağıtım özelleștirmelerinin yapıl-
ması,

• Serbest tüketici limitinin yukarıda belirtilen konuların gerçekleșme durumuna 
göre tedricen düșürülmesi ile mümkün olabilecektir. Bu açıdan piyasaya geçiș 
döneminin uzun zaman alması beklenir. 

Piyasaya geçiș döneminin uzun tutulması mevcut duruma uygundur. Serbest 
arzın olmaması nedeniyle geçiș döneminin uzun tutulması hem kamunun yapacağı 
altyapı ve mevzuat hazırlıkları hem de özel kesimin yükümlülüğünde bulunan 

5 Elektrik Piyasasında Kısa Dönem Arz Projeksiyonları, Cengiz GÜNEȘ, Basılmamıș Etüt, Ankara 2002
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hazırlıkların olușması açısından gereklidir. Diğer taraftan mevcut sözleșmelerdeki 
kamusal yükümlülüğün zaman içerisinde azalması, özelleștirilmelerin bir takvime 
bağlanarak piyasaya geçiș sürecini destekleyecek șekilde zamanlama yapılarak ger-
çekleștirilmesi önemlidir. Piyasanın olușumunda mevzuat düzenlemelerinden daha 
önemli bir konu piyasa aktörlerinin reel durumlarıdır. Piyasada fiyat olușumunun 
yol gösterici özelliği ve arza etkisi dikkate alındığında geçiș döneminin neden uzun 
tutulması gerektiği daha iyi anlașılabilir. 

Talep merkezi olarak serbest tüketici vasfını kazanan tüketicilerin ve dağıtım 
șirketlerinin tedarikçilerini seçmede tek unsur fiyat düșüklüğü değildir. Fiyatın 
yanı sıra kesintisiz ve kaliteli enerji verilmesi özellikle bazı sektörler için fiyattan 
da önemlidir. Bu kapsamda elektrik enerjisinin serbest tüketiciye istenilen kalitede 
sunulması tek bașına tedarikçilerin yatırımları ile karșılanamaz. Özellikle iletim 
ve dağıtım hatlarının bu ihtiyaca cevap verecek özellikleri kapsaması gerekir ki bu 
yükümlülükler ise kamu kurulușlarında bulunmaktadır. 

Serbest tüketiciler için tek bașına limit vb. mevzuat düzenlemelerinin ișlerliği 
ancak serbest arzın bulunması ve ölçme kontrol altyapısının kurulması ile mümkün-
dür. Aksi taktirde yapılan düzenlemeler kağıt üzerinde kalacaktır. Mevcut durumunda 
ișlerlik ancak otoprodüktör ve otoprodüktör gruplarının arz ettiği bölüm ve bunlara 
muhatap serbest tüketiciler için geçerlidir. Zira kamu kesiminin üretim gücü ve 
taahhütleri dikkate alındığında daha uzunca bir süre TETAȘ’ın tek alıcı tek satıcı 
șeklindeki faaliyeti sürecektir. Buradaki temel handikap ise arz güvenliği açısından 
yeni yatırımın özel sektör tarafından yapılamamasıdır. Arz engelleri nedeniyle yatı-
rımlar ancak küçük kapasitelerde otoprodüktör yatırımları olarak gündeme gelebilir. 
Bu durumda arz planlaması ve yatırımların gerçekleșmesinde tekrar kamu kesimi 
tarafından gerçekleștirilecektir. Bu ise serbest piyasa ile güdülen amaçların gerçek-
leșmesini uzunca bir süre erteleyecektir. 

Talep tarafının bir diğer güçlü aktörü olan dağıtım șirketleri ise özelleștirmeler 
nedeniyle henüz olușmamıștır. Özelleștirmelerden sonra dağıtım șirketlerinin talebi 
piyasa yaratabilir. Bu açıdan özelleștirmelerle piyasa olușum takvimi birlikte ele 
alınmalıdır. Piyasanın beyni durumunda olan uzlaștırma dengeleme merkezi ise 
henüz olușum așamasındadır. 
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SONUÇ
Sonuç olarak elektrik enerjisi yönetiminin kritik kararlardan kaçınmaması gerekir. 

Halen arz fazlalığının bulunmasını bir șans olarak değerlendirip piyasa yapısının 
aktörlerin durumuna göre kısa, orta ve uzun dönem yönelișlerini ve kaynak planlaması 
ihtiyacını görmek gerekir. Arz güvenliğinin sağlanamadığı bir ortamda piyasalașma-
dan ve ucuz, kaliteli, güvenilir elektrik enerjisinden bahsetmek anlamsızdır. Elektrik 
enerjisinin tüm makro dengelerle olan bağlantısı nedeniyle ucuz ve güvenilir enerji 
rekabetçi bir sanayi ve hizmet sektörünün olmazsa olmaz șartıdır. Piyasa yapısının 
tek alıcı modellerinin uygulama imkanını geçiș dönemi için tartıșarak, ikili anlașma 
modelini uzun dönem için uygulamak mevcut yapı ile daha paralel bir uygulamadır. 
Mevcut sözleșmelerin durumu, kamu sektörünün üretim ve dağıtımdaki ağırlığının 
sürmesi, enerji KİT’lerinin açıkları, TETAȘ’ın yükümlülükleri, altyapının piyasaya 
yönelik eksiklikleri dikkate alındığında en azından geçiș döneminin uzun tutulması 
kaçınılmazdır. Piyasaya geçișin salt mevzuat düzenlemeleri ile olması mümkün değil-
dir. Önce stratejilerin geliștirilmesi ardından buna uygun ve reel durumu kavrayan 
mevzuat düzenlemeleri gerekir. Piyasalașma, planlamadan vazgeçilmesi anlamını 
tașımamaktadır, aksine daha hassas planların yapılması enerji güvenliği açısından 
kaçınılmazdır. Enerji yönetiminin dıș kurulușların yönlendirilmelerinden çok ülke 
gerçeklerinden hareketle strateji geliștirmesi gereklidir.
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