
58 2007 Șubat • Sayı-1

EM ENERJİENERJİ

BUYRUN ELEKTRİK BUYRUN ELEKTRİK 
BORSASINABORSASINA
Banu SALMANBanu SALMAN

Deloitte Touche Tohmatsu tarafından 
Kasım 2006 tarihinde yayımlanan 
“Türkiye Elektrik Enerjisi Piyasası 
Beklentiler ve Gelișmeler 2007” 
bașlıklı rapor, bir kamu hizmeti olan 
elektrik alanının piyasalaștırılmasın-
da, șirketler için karlılık yollarının 
araștırıldığı ve risklerin yıkılacağı 
adres arayıșlarının yoğunlaștığı bir 
borsa modellemesi yapıyor. 

Rapordaki yaklașım incelendiğinde, 
elektriğin herkese eșit, sürekli, ka-
liteli ve ucuz bir șekilde sunulması 
gereken bir hizmet olduğu anlayıșının 
yerini, müșteri-pazar kavramını bile 
așan “borsa” anlayıșı ve “risk matrisi, 
risklerin yönetimi, piyasa yönetișim 
mekanizması” gibi “șașalı laflar” 
alıyor. Artık elektrik hizmetinin 

sunulmasıyla ilgili kalite ve hizmet 
güvenliğini ilgilendiren konular 
önemsiz teknik boyuta indirgenirken, 
“swap, forward, futures, opsiyon söz-
leșmeleri” gibi çeșitli para piyasası 
ișlemlerinin uygulanacağı fi nansal 
boyutu yücelten yeni bir yapılanma 
gün yüzüne çıkıyor. “Elektrik enerjisi 
tedarik zinciri fi nansal, hizmet (tica-
ret ve hizmet) ve fi ziki olmak üzere 
3 katmana ayrılabilmekte, fi nansal ve 
hizmet katmanları fi ziki katmanın de-
ğerini belirlemektedir” deniliyor. 

Bu yapılanmanın temel tașını ise 
kamu için sakıncalı görülen ölçek 
ekonomisinin șirketler için yeniden 
sağlanması olușturuyor. Ölçek eko-
nomisi, risklerden șirketlerin korun-
ması ve böylece yatırım yapmaları 

“sanal kurgusu” içerisinde dikey ve 
yatay bütünleșmelere izin verilmesi-
ni, hatta kartelleșme eğilimi tașıyacak 
girișimleri de kapsayacak ölçüde șir-
ketlerin büyümeleri öngörüsüyle ge-
nișletiliyor. Kamu hizmeti anlayıșı 
bir kenara, artık elektrik fi yatlarının 
belirlenmesinde yatırım, yakıt ve 
ișletim giderleri bile değil, piyasada 
olușacak “garip bir denge”nin söz 
sahibi olacağı dönemin payandaları 
olușturuluyor.

Riskler için de “paylașım modeli” 
icat ediliyor. Bu modele göre yatırım 
risklerini üreticiler, perakende fi yat 
risklerini tüketiciler üstlenecek ve 
ikili anlașmalar yoluyla taraflar ölçü-
lebilir riskleri alacaklar. Üreticilerin 
yatırım yapmamaları durumuyla ilgili 
olarak arz güvenliği sorununun piya-
saya bırakılamayacağı kolayca ifade 
ediliyor. Yani șirketlerin yatırım yap-
mama hakları her zaman baki. Peki 
tüketicilerin tüketmeme gibi bir hakkı 
bugünkü dünyada anlamlı mıdır? 

İletim ve Dağıtım Doğal İletim ve Dağıtım Doğal 
TekelTekel
Bu değerlendirmeleri somut dü-
zeyde algılayabilmek için, raporu 
incelemek ve olușturulmak istenen 
fi nansal piyasayı anlamaya çalıșmak 
gerekiyor. 

İletim ve dağıtım faaliyetlerinin 
doğal tekel olduğu yadsınamaz bir 
gerçek olarak kabul ediliyor. Rapor 
da bu gerçeği, “yatırım maliyetlerinin 
yüksek olması, paralel ikinci șebeke-
nin tesisinin ve ișletiminin ekonomik 
olmaması ve piyasa katılımcılarının 
ortak kullanımında olması nedenle-
riyle” yineliyor. 

inceleme
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Özelleștirme Serbest Özelleștirme Serbest 
Piyasanın Ön Koșulu DeğilPiyasanın Ön Koșulu Değil
Raporda, elektrikte özelleștirme ve 
liberalleștirmeye yönelik dünyadaki 
farklı yaklașımlar ortaya konulurken, 
Türkiye’de özel șirketlerin kamuyu 
haksız rekabetle suçlayarak, özel-
leștirmenin tamamlanmamıș olma-
sını serbest piyasanın olușmaması-
nın nedeni olarak göstermeleri bir 
anlamda yalanlanıyor. İngiltere önce 
özelleștirmeyi bitirip, ardından liba-
relleșmeyi sağlayan bir ülke olarak 
yer alırken, “Norveç’in öncülüğün-
de İskandinav ülkeleri ve Almanya, 
önce libarelleșmeyi tamamlayıp daha 
sonra özelleștirmeyi gerçekleștirmeyi 
planlamaktadır. Hatta, dünyanın en 
bașarılı piyasalarından birisi olan 
Norveç, kamu ve yerel hükümet 
mülkiyetindeki varlıkları özelleștir-
meyi düșünmemektedir” deniliyor. 
Yine Fransa, İrlanda, Lüksemburg ve 
Yunanistan hiç özelleștirme yapma-
dan piyasa liberalleșmesini gerçek-
leștirme yolunda ilerleyen ülkeler 
olarak 3. kategoriyi oluștururken, 
“Türkiye’nin de dahil olduğu bir çok 
Avrupa ülkesi hem özelleștirme hem 
de liberalleșmeyi aynı anda gerçek-
leștirme politikası uygulayan” 
4. kategori olarak sınıflandırılıyor. 

Elektrik Enerjisi Piyasa Elektrik Enerjisi Piyasa 
TasarımıTasarımı
Raporda, 30 Mart 2003 tarihinde 
yayımlanan Mali Uzlaștırma Tebliği 
ile elektrik piyasasının tek alıcı/satıcı 
yapısından dengesizliklerin uzlaștırıl-
masının yapıldığı “kısmi açık piyasa 
yapısına” geçtiği, 1 Ağustos 2006 
tarihli Dengeleme ve Uzlaștırma ile 
birlikte nakdi uygulamaya bașlanmıș 
dengelenme piyasasının olușturuldu-
ğu anlatılıyor.

Kısmi açık piyasa uygulamasında sis-
temde kurulu gücü yalnızca yüzde 16, 
2005 yılı üretimi yüzde 17 düzeyin-
de olan küçük bir kesimin uzlaștırma 
sürecine dahil edildiği kaydedilirken, 
DUY’la birlikte “merkezi kontrolde 
gerçek zamanlı yük tevzii ve denge-
leme faaliyetinin yerini arz-talep ha-

reketine dayalı piyasa faaliyetlerinin 
belirlediği bir dengeleme piyasası-
nın” aldığı belirtiliyor. 

“2004 yılında talep tarafı verilerine 
göre yüzde 29 olan piyasa açıklık 
oranının (serbest tüketicilerin top-
lam elektrik tüketimindeki payı) 2009 
yılı bașından itibaren, arz güvenliği 
dikkate alınmak suretiyle, 2011 yı-
lına kadar yüzde 100 oranına ulaș-
tırılması hedefi  çerçevesinde serbest 
tüketici limitleri indirilecektir” deni-
len raporda, “elektrik enerjisi piyasa 
tasarımı” ortaya konuluyor. “Piyasa 
tasarımı, vadeye (riske) göre değișen 
fi yatın piyasa ortamında olușmasını 
sağlamak üzere, temel olarak uzun 
ve kısa vadeli piyasa mekanizmaları 
ile kısıt yönetiminden (İletim sistemi 
kısıtları ticari ișlemlere ciddi ölçüde 
sınırlama getirir.) olușmaktadır” 
denilen raporda, kısa vadeli piyasa 
mekanizmasından söz ediliyor.

Dengeleme mekanizması olarak 
adlandırılan kısa vadeli piyasa 
mekanizmasının, ikili anlașmaları 
tamamlayıcı nitelikte olduğu ve gün 
öncesi piyasası ile dengeleme piya-
sasından oluștuğu anlatılıyor. Gün 
öncesi piyasası, “tarafsız bir elektrik 

borsası tarafından organize edilen ve 
piyasa katılımcılarının bir gün sonra 
teslim edilecek elektrik enerjisi alıș 
ve satıș ișlemlerini gerçekleștirdiği 
bir piyasa yeri” olarak tanımlanıyor. 
“Gün öncesi piyasası Avrupa’da spot 
piyasa olarak adlandırılmaktadır ve 
elektrik enerjisi için güvenilir refe-
rans fi yatı, arz ve talep eğrilerinin 
kesiștiği noktada belirlenir” denilen 
raporda, dengeleme piyasası da șöyle 
anlatılıyor:

“15 dakika içinde tepki veren üre-
tim ve/veya tüketim tesislerinin 
katıldığı dengeleme güç piyasası 
ve saniyelerle ölçülen tepkiler ile 
ifade edilen yan hizmetlerinden 
olușabilmektedir.” 

İletim sistemi açısından dengeleme 
piyasasının önemi anlatılan raporda, 
dengeleme piyasasında enerji açığı 
veya fazlası olanlara uygulanacak 
olan Sistem Dengesizlik Fiyatının, 
dengeleme faaliyetinin maliyetini 
yansıttığı ifade ediliyor. Sistem 
Dengesizlik Fiyatının piyasa katı-
lımcılarının maliyetlerini esas alarak 
verecekleri yük alma ve yük atma 
fi yatlarına göre belirlenmesi esasına 
dayandırıldığı açıklanılıyor. 
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Raporda, șu görüșler savunuluyor: 

“Piyasalar geliștikçe standart 
ürünler ortaya çıkmakta ve bu 
standart ürünleri sunan elektrik 
borsasının kurulması kaçınılmaz 
olmaktadır. Risk yönetimi araç-
ları sunan vadeli ve opsiyon 
ișlemler piyasası, elektrik ener-
jisi piyasasının doğal gelișim 
sürecinde tesis edilecektir. İkili 
anlașmalar piyasasını tamam-
layan gün öncesi piyasası ve 
dengeleme piyasasının olduğu 
piyasa modeline 
modeli denilmekte

Deloitte Touche’ın r
șirketlerin karlı ve p
kalıcı bir șekilde faa
göstermelerini sağlam
yönelik olarak “tekelle
meye” de izin verecek
ölçüde piyasalaștırma-
ya yönelik önerilere 
ve öngörülere yer 
veriliyor: 

“- Serbest elekt-
rik enerjisi piya-
sasında yatırım 
maliyetlerinden 
ziyade kısa vadel
piyasa fi yatı belirl
yici olmaktadır. 
- Perakende lisan
hibi tüzel kișiler
tüketicilere, güve
rekli, çevreye uyu
elektrik enerjisi sa
rektiğinden, 5-10 yıllık uzun va-
deli talep ve puant yük tahminleri 
doğrultusunda güvenilir seviyede 
yedek kapasitesi sağlamak üzere 
kendileri ve/veya onlar adına 
sistem ișletmecisi tarafından 
uzun vadeli ikili anlașmalar tesis 
edilmesi yeni kapasite yatırım-
larını sağlayacaktır. Burada 
tüm tedarikçilere karșıladıkları 
talebe ilișkin puant yükün belli 
bir oranında yedek kapasite 
tutma zorunluluğu getirilmesi ve 
piyasa eksenli kapasite mekaniz-
masının tesis edilmesi önem arz 
etmektedir. 

- Önümüzdeki yıllarda piyasa 
gelișimi ve beklentiler, șirketle-
rin ölçek ekonomisini yakalamak 
üzere yatay birleșmeleri ve üretim 
maliyeti ile son tüketici fi yat ris-
kinden korunmak üzere üretim ve 
dağıtım/perakende faaliyetlerinde 
dikey birleșmeleri gerçekleștirme-
leri, kapasite mekanizması tesis 
edilmezse, ciddi boyutta yatırım 
döngüsü sorunun yașanması, ikili 
anlașmaların standartlașması ve 

portföy yönetimi avantajlarından 
yararlanabilir. Üretim faaliye-
tinde bulunan șirketin dağıtım 
ve perakende faaliyetlerinde 
bulunan șirketi (özelleștirme 
yolu dahil) satın alması veya bu 
șirket ile birleșme yoluyla var-
lık bakımından üretim maliyeti 
ile son tüketici fi yat riskinden 
korunması mümkündür. 
- Yatırım döngüsü sorununu 
azaltmak için 1-dikey birleșme-
lere izin verilmesi, ki Türkiye 

mıștır ve 2- kapasite
sının tesis edilmesi
dir.”

ali Piyasa
gusu
porda, dikey bütün-
șme ve șirketlerin te-
elleșmesine yönelik 
olarak hayali bir kur-
gu ortaya konuluyor.
Buna göre șirketler 
sürekli kar artıșını
sağlamak üzere var 
olan yapılar olmaktan
ıkarılıp, istikrarlı bir
yasa ve fi yat isteyen
pılar olarak sunulu-

“Dikey bütünleșik 
er istikrarlı bir piyasa
arlı fi yat istediğinden
mcı hem tüketici açı-
ilen bir durum ortaya
asına yer verilirken,

“Aynı zamanda, rekabet ve düzen-
leme baskılarından dolayı fi yatı çok 
yükseltilemediğinden dikey bütün-
leșik șirketler maliyetlerini așağıya 
çekmeye çalıșacaklardır” görüșüyle 
hayali piyasa kurgusu sürdürülü-
yor. Oysa bugüne kadar yașanmıș 
örnekler, elbette șirketlerin yatırım 
maliyetlerini așağıya çekmek iste-
yeceklerini, ancak yatırım maliyet-
lerini azaltıyor olmalarının fiyatı 
azamileștirme istekleri önünde bir 
engel olușturmadığını kanıtlamıștır. 
Bugün Avrupa aynı sorunla karșı 
karșıyadır ve șirketleri denetim altına 
almaya çalıșmaktadır. 

yeni ticari enstrümanların ortaya 
çıkması yönünde olacaktır. 
- Elektrik enerjisi piyasasında 
ölçek ekonomisi son derece 
önemlidir. Ölçek ekonomisini ya-
kalamak için elektrik enerjisi ve 
yakıt tedarik zincirinde organik 
büyümek, dikey ve yatay birleș-
meler yaparak sinerji yaratmak 
mümkündür. Elektrik enerjisi 
üretimi yapan șirketlerin yatay 
birleșmesi ile daha büyük üre-
tim olanağı, yakıt çeșitliliği ve 
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Kartelleșmenin YenKartelleșmenin Yeni Adı i Adı 
“Sinerji”“Sinerji”

Raporda, yalnızca elektrik alanındaki 

yatay ve dikey bütünleșmeler değil, 

“sinerji yaratılması” adı altında 

șirketlerin kartelleșmesini sağlaya-

cak bir yapılanmanın ișaretleri de 

ortaya konuluyor. Raporda, șöyle 

deniliyor: 

“Çeșitli maliyetleri azaltmak 
üzere ölçek ekonomisini yaka-
lamak veya șirketin ana faaliyet 
alanı haricindeki iș süreçlerinde 
dıș kaynak kullanımı ile verim ve 
performans arttırılabilir. Tele-
kom, elektrik, doğalgaz ve ulaș-
tırma sektörlerinde ortak noktalar 
çok olduğundan sinerji yaratma 
imkanları da oldukça geniștir. 
Ticaret fonksiyonu, yakıt alımı, 
varlık yönetimi ve ișletmesi ve 
satıșı ile yakından ilișkili olmak-
la birlikte sadece elektrik enerjisi 
ticaretini kapsamamaktadır. Yakıt 
ticareti (örneğin kömür ve doğal-
gaz) ve risk yönetim sözleșmeleri 
ve araçlarının (türev ve opsi-
yonlar) ticareti ile varlıklar ve 
sözleșmelerden olușan portföy 
yönetimi de ticaret fonksiyonunun 
kapsamındadır. Tüm alıș ve satıș 
faaliyetlerini tek çatı altında top-
lanmak suretiyle toplam kar marjı 
ve kazançlar arttırılabilir.
Değer yaratmak, net aktif karlı-
lık oranının söz konusu varlıkları 
elde tutma maliyetinin üstünde ol-
ması anlamını tașımaktadır. Üre-
tim varlıklarının değeri sadece 
birim maliyetlerinin azaltılması 
ile maksimize edilemez. Doğal-
gaz maliyeti ve elektrik enerjisi 
fi yat farkı yönetiminde arbitraj 
(aynı veya eșdeğer emtianın sıfır 
yatırım maliyet ile hiçbir risk 
almaksızın eșzamanlı alım ve 
satıș ișlemlerinden kar elde et-
mek) potansiyeli gerçek kazancı 
sağlayacaktır. Elektrik enerjisi 
ve doğalgaz arbitraj olanakla-
rından yararlanmak üzere elekt-
rik enerjisi üretim faaliyetine 

ek olarak doğalgaz toptan veya 

perakende satıș faaliyetlerine gi-

rilmesi gerekmektedir. Nitekim, 

Türkiye’nin önde gelen grupları 

elektrik enerjisi üretim ve toptan 

satıș faaliyetlerine ek olarak 

doğalgaz toptan satıș ve/veya 

dağıtım faaliyetlerine girișmek-

tedir. Altyapı yeterliliğine bağlı 

olarak buhar ve elektrik enerjisi 

fi yat farklarından yararlanarak 

ikisi arasındaki satıș dengesini 

kurmak mümkündür.”

Arz ve Talep Dengesinin Arz ve Talep Dengesinin 
Ardındaki GizArdındaki Giz

Piyasada faaliyet gösterecek șirketle-

ri her türlü riskten korumak adına çe-

șitli fi nansal araçlardan söz edilen ra-

porda, arz güvenliği sorumluluğunun 

piyasaya tamamen bırakılamayacağı 

savunuluyor. Elbette arz güvenliği pi-

yasaya bırakılamayacak kadar ciddi 

bir sorundur ve ișin aslına bakılırsa 

da, bu sorun özel șirketleri tek tek 

asla ilgilendirmeyecek bir konudur. 

1 Temmuz’da yașanan elektrik ke-
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sintileri de bunu bize göstermiștir. 

Raporda fi yat tavanı uygulanmayan 

durumlarda sorun çıktığında kısa za-

manda bazı santralların emreamade 

duruma getirildiği anlatılırken, bunun 

örneği olarak 1 Temmuz’da yașanan 

elektrik kesintilerinin ardından doğal-

gaz maliyet artıșları nedeniyle kapa-

nan özel sektör santrallarının DUY’la 

birlikte yeniden emreamade olmaları 

gösteriliyor. Arz sıkıntısı nedeniyle 

özel sektörün yüksek fi yatla elektrik 

satıș süreci “arz ve talep dengesinin” 

bulușması ve fi yat sınırlaması olma-

dığında arz güvenliğinin sağlanabil-

mesi șeklinde sunuluyor. Bu örtülü 

anlatım, doğalgaz maliyet artıșları 

gerekçesiyle tatlı karlarını sürdürmek 

isteyen otoprodüktör șirketleri bașta 

olmak üzere özel sektör santrallarının 

istedikleri fi yattan kamuya elektrik 

satmalarının önünü açan süreci or-

taya koyuyor. Biraz daha anlașılır 

hale getirmeye çalıșalım: Özel sek-

tör elektrik üretim șirketleri, yatırım, 

ișletme giderleri gibi maliyetlerini 

karșılamanın ötesinde hiçbir fiyat 

sınırlamasına tabi olmaksızın satıș 

yapsınlar. Bu durumda arz güvenliği 

sorunu olmaz. Çünkü istedikleri fahiș 

fi yattan elektriği satabilirler ve kamu 

bu pahalı elektriği satın almak zorun-

da kalır. Çünkü yeterli elektrik üretim 

gücü bulunmamaktadır, bu santrallar-

dan elde edilecek enerjiye muhtaçtır. 

İște bu muhtaçlık ilișkisi, iki sihirli 

kavramın içini doldurmaktadır: “Arz 

ve talep dengesi” ve “piyasa fi yatı.” 

İki sihirli sözcüğün elbette bir bedeli 

var. O bedele de șöyle bir göz atma-

mız yeterli olacaktır. TETAȘ’ın arka 

arkaya önce yüzde 23 arkasından 

yüzde 8 oranında yaptığı zamlar ve 

siyasi bir kararla TEDAȘ’ın tüketi-

ciye yansıtamadığı zam olarak Ha-

zine’nin üzerine yıkılan milyonlarca, 

hatta milyarlarca dolar zarar. Bu zarar 

ister zam yapılarak tüketiciye yıkılsın 

ister Hazine tarafından karșılansın, 

bu bedeli yüklenen adres bellidir. 

Bu noktada raporun sunduğu kur-

guya genel olarak baktığımızda, 

yatay-dikey tekelleșme, hatta diğer 

sektörlere de yayılarak kartelleșme 

olanaklarının sağlanması, fi nansal 

piyasaların çeșitli araçlarının ve çe-

șitli oyunlarının devreye sokulması 

bile șirketleri güvenceye almak için 

yeterli görülmüyor. Raporda, “Ancak 

uzun vadede, elektrik enerjisi fi yatına 

bağlı fi nansal türev sözleșmeleri olsa 

dahi, yeni yatırımların bu șekilde ne 

derecede sağlanabileceği soru ișare-

tidir” deniliyor. Yani her türlü dikey, 

yatay tekelleșme olanağı sağlasanız, 

fi yat tavanı uygulamayarak istedikle-

ri fi yata satıș olanağı verseniz, çeșitli 

fi nansal araçlarla șirketlerin risklerini 

dağıtsanız bile özel sektörün yatırım 

yapacağı garantisi olmadığı kabul 

ediliyor. Bu gerçek karșısında “neden 

kamu tekelinin yerini özel tekelin” 

almasına izin verileceği sorusu ise 

tüm çıplaklığıyla ortada duruyor. 

Elektrik Borsası ve Finansal Elektrik Borsası ve Finansal 
Piyasa AraçlarıPiyasa Araçları

Yine raporda, ikili anlașmaların 

uzun vadeli olması ve sözleșme ko-

șullarının șirketlerin kendine özgü 

ihtiyaçları doğrultusunda belirlen-

mesi nedeniyle el değiștirmesinin 

imkansızlaștığı, sözleșme koșulları 

ve vadelerde belli bir standartlașmaya 

gidilmesinin bu sözleșmelerin devri-

ni, satılması ve satın alınmasını ko-

laylaștırdığı belirtiliyor. Satma, satın 

alma veya el değiștirmelerin elektrik 

hizmetine nasıl bir katkı sağlayaca-

ğından söz edilmiyor. Ancak bu tür 

sözleșmelerin alım-satım ișlemlerinin 

gerçekleștiği tezgah üstü ve organize 

pazar yerlerinin kurulması ve likidi-

tenin yükselmesi ile güvenilir ileriye 

dönük piyasa fi yatlarının olușmasının 

sağlanabileceği kaydediliyor. Bura-

daki güvenilir ileriye dönük piyasa 

fi yatlarından tüketiciler için değil, 

șirketler için söz edildiğini genel pi-

yasa kurgusu içerisinde zaten kabule 

zorlanıyoruz. 

Elektrik borsasına uygun olarak yeni 

fi nansal araçların devreye girmesi is-

tenen raporda, “Finansal anlașmalar 

elektrik enerjisinin fi ziki teslimatın-

dan bağımsız olarak fi yat riskinden 

korunma sağlayan bir nevi sigorta 

enstrümanıdır. Finansal anlașmalar 



632007 Șubat • Sayı-1

EM ENERJİENERJİ

bazen vadeli ișlemler veya türev 
sözleșmeleri olarak da adlandırıl-
maktadır” deniliyor. 

Raporda yer alan șirketler için riskleri 
dağıtacak yeni fi nansal araçlara yöne-
lik tanımları aynen aktaralım: 

“Farklar İçin Sözleșme (Contract 
for Differences): İkili anlașma 
taraflarının ileride olușacak kar 
veya zarar kaygısını ortadan kal-
dırarak, ikili anlașma bildiriminde 
bulunulmadığı takdirde referans 
piyasa fi yatının oluștuğu zaman 
ikili anlașma taraflarından kazanç 
elde eden tarafın zarar eden tarafa 
referans fi yat ile ikili anlașmalar 
fi yatı arasındaki farkı ödemesini 
sağladığından sonuç itibariyle 
önceden anlașmaya bağlanan ikili 
anlașma fi yatı üzerinden alım ve 
satım yapılmasını sağlar. 

Forward sözleșmesi: Gelecekte-
ki bir tarihte önceden anlașılan 

‘10 YILDA 31.9 MİLYAR DOLARLIK YATIRIM LAZIM’

Deloitte Touche tarafından yayımlanan “Türkiye Elektrik Enerjisi Piyasası Beklentiler ve 

Gelișmeler 2007” raporunda, Enerji Bakanlığı’nın baz senaryosuna göre elektrik tale-

binin, yıllık yüzde 8.4’lük artıșla 2015 yılında 354 teravatsaate ulașması, yıllık yüzde 6.3 artıșı 

esas alan düșük senaryoya göre de 297 teravatsaate ulașmasının öngörüldüğü anımsatıldı. Bu 

çalıșmaların da 2006-2010 yılları arasında yıllık yüzde 5.5 büyüme ve yüzde 1.4 nüfus artıșına, 

2010-2015 arasında ise yıllık ortalama yüzde 6.4 büyüme ve yüzde 1.2 nüfus artıșına dayandığı 

belirtilirken, EPDK’nın çalıșmalarına göre inșaat sürecinde herhangi bir gecikme olmaması 

durumunda toplam mevcut kapasitenin bu yıl sonunda 40 bin 738 megavata, 2015 yılında 

ise 45 bin 922 megavata ulașacağı kaydedildi. Ancak yüksek talep tahmin senaryosuna göre 

puant yük düzeyinde 56 bin 832 megavat ve yüzde 23 yedek kapasite ile birlikte 2015 yılında 

kapasitenin 58 bin 619 megavata ulașması gerektiği, bu durumda 23 bin 981 megavatlık yeni 

kapasite ihtiyacı olduğu hesabına yer verildi. “Bu çalıșmaya mevcut kapasitenin, özellikle kamu 

elindeki termik santralların yașlanmıș olması nedeniyle kapasite düșüșleri yansıtılmamıștır. 

Bu kapasite düșüșleri ve inșaatı devam eden projelerdeki olası gecikmeler kapasite ihtiyacını 

daha da artıracaktır” denildi. 

Türkiye elektrik sektöründe 10 yılda yeni kapasite yatırımlarının finansmanı için toplam 

31.9 milyar dolar finansman ihtiyacı olduğu savunuldu. 

miktar ve fi yat üzerinden elektrik 
enerjisi alım ve satım sözleșmele-
rini kapsar. Sözleșme fi yatı sabit 
olabilir veya belirlenen endeks 
üzerinden artırılabilir. 

Futures sözleșmeleri: Piyasa ka-
tılımcılarının gelecekteki piyasa 
fiyat tahminini piyasa yerinde 
ortaya çıkarmaktadır. Bu sözleș-
melerde amaç, fi yatı düșürmek 
değil, fi yatı stabilize etmektir. 

Opsiyon sözleșmesi: Alıcı taraf, 
satıcı tarafa kapasite bedeli 
öder ve ihtiyaç duyulursa alıcı 
taraf sözleșmeye konu kapasiteyi 
elektrik enerjisine çevirtebilir ve 
kullanılan elektrik enerjisi fi yatını 
da öder. 

Esnek sözleșme: Forward sözleș-
mesi ve opsiyon sözleșmesinin ka-
rıșımıdır. Özellikle, talep tahmini 
yanılmaları yüksek olan alıcı için 
büyük kapasiteye sahip tek bir sa-

tıcı ile sözleșme tesis etmenin fi yat 
avantajından yararlanmak üzere 
tesis edildiği esnek sözleșmede, 
alıcı baz yükünü forward söz-
leșmeye bağlar ve talep tahmini 
yanılması muhtemel yükler için 
opsiyon sözleșmesi tesis eder.”

Tüm bu finansal piyasa araçları, 

elbette bu düzeyde ișlem yapabile-

cek olan tarafları ilgilendirecektir. 

Dünyadaki örneklere bakıldığında, 

konut sahipleri elektrik tedarikçisi 

perakende șirketini bile değiștirmekte 

zorlanmaktadır. Zaten bu sözleșmeler 

konut sahiplerine ve küçük sanayi-

cilere yönelik değildir, ancak büyük 

elektrik üreticileri ile büyük elektrik 

kullanıcılarını ve satıcılarını bağla-

yacaktır. Küçük elektrik üreticilerine 

de, böylesi bir piyasada faaliyet gös-

terebilmek için yardımcı olmak üzere 

kurulacak ayrıca șirket yapılanmala-

rından da söz edilmektedir. 


