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Art arda ugiinci yil icinde kiiresel enerji yatirnnmi azaldi, 2017'de 1,8 Trilyon
ABD dolarina diistii-reel olarak %2 oraninda diistii. PV ginesten daha fazla
yatirrmi arttiran kédmir, hidro ve nikleer guc kapasitesinin daha az olmasi sebebiyle, bu
disisln cogunu enerji Gretimi sektérld olusturdu. Enerji verimliligi ve upstream petrol
ve dodal gaz dahil olmak lizere 2017 yilinda bazi sektérlerde yatirim artti. Yine de, fosil
yakit tedarigindeki sermaye harcamasi, 2014 yilinin Ggte ikisinde kaldi. Elektrik sektord,
dinya ekonomisinin devam eden elektriklenmesini yansitan ve sebekelerde gugli
yatirim ve yenilenebilir glg ile desteklenen, klresel enerji yatirnminda en buyuk aliciyd.

Diisen maliyetler, enerji sektoriiniin gesitli kisimlarindaki yatirnm egilimlerini,
fiyatlan ve akaryakit rekabetini etkilemeye devam ediyor. Diinya ¢capinda toplam
enerji yatirrminin %8'ini temsil eden PV glnes enerjisi projeleri icin birim maliyetler,
disik modul fiyatlari ve dislk maliyetli bdlgelere dagitimdaki dedisim sayesinde
ortalama olarak yaklasik %15 oraninda dlstd. Yatirnm yine de rekor seviyeye yukseldi.
Teknolojideki gelismeler ve hikiimetin sundugu planlar, bazi piyasalarda yeni projelerin
6lcek ekonomilerini kolaylastiriyor: Cin disindaki gelisen ekonomilerde, édulllendirilen PV
glines projelerinin ortalama buyukligd, 2017 yilina kadar bes yilda 4,5 kat artarken,
karada rlizgarin pay yari yariya yukseldi. Petrol ve gaz sektoérindeki proje ekonomisi
karmasik olmakla birlikte, konvansiyonel petrol ve gaz gelismeleri igin maliyetler,
operatdrlerin maliyet disiplini ve hizmet sektdrindeki kapasite fazlasi sayesinde 2016
ortalarindan bu yana yuksek petrol fiyatlari egilimini takip etti. Bununla birlikte, ABD
kaya gazi sektdriinde, kapasite artisi, 2017 yilinda maliyetlerde neredeyse %10'luk bir
artisa yol acti ve 2018'de de benzer bir artis bekleniyor. Yeni dijital teknolojiler,
upstream petrol ve dodal gaz dahil olmak Uzere tim enerji sektdoriindeki maliyetleri
giderek kontrol altinda tutuyor.

Cin, kiiresel toplamin beste birini ele gecgirerek enerji envanterinin en biiylik
hedefi olmaya devam etti. Cin'in enerji yatirnmi giderek disik karbonlu elektrik
tedariki, aglar ve enerji verimliligi tarafindan yoénlendiriliyor. Yeni komdirle calisan
santrallere yapilan yatirimlar 2017 yilinda %55 oraninda distid. ABD, petrol ve dogal
gaz sektoriindeki harcamalarda, gazla calisan tesislerde ve elektrik sebekelerinde
yapilan keskin bir geri tepme sayesinde, ikinci en blylk yatirrmci tlke konumunu
guglendirdi. Avrupa'nin kuresel enerji yatinmindaki payl, %15 civarindaydi ve enerji
verimliligine yoénelik harcamalarda artis ve termal lretimdeki dlsuslerle yenilenebilir
enerji yatirnmlarinda mutevazi bir artis oldu. Hindistan’da yenilenebilir enerji yatirimi
2017 yilinda ilk kez, fosil yakit bazli enerji Gretiminde zirveye gikti.
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Envanterlerin daha temiz enerji kaynaklarina yoneliminde bir duraklama oldu.
Enerji arz1 yatirrminda, termik enerji Gretimi de dahil olmak Uzere, fosil yakitlardaki
petrol ve dodalgazdaki harcamalarin bir miktar artmasi ile %59'a yikseldi. Uluslararasi
Enerji Ajansi (IEA) Surdulrulebilir Kalkinma Senaryosu (SDS), 2030 yilina kadar enerji
arz yatirnminda fosil yakitlarin payinin %40 oraninda azalmis oldugunu goériyor. Enerji
sektdriinde temiz enerji tedarik yatirimi hizla artti. Uretim yatirimlarindaki temiz eneriji
kaynaklari (yenilenebilir ve nukleer) 2017 yilinda %?70'in lzerinde. Bu oran on yil kadar
oncesine goére %50'den az olmakla birlikte kémdurle calisan gi¢ yatirrmindan
kaynaklaniyor. Elektrik sebekeleri ve akl depolama alanlarina yapilan harcamalar, daha
yuksek oranda PV glnes ve rizgar Uretiminin entegrasyonu icin hayati 6nem tasiyan
daha esnek glg¢ sistemine de katkida bulunuyor. Surdurilebilir Kalkinma Senaryosu adi
altinda her tlrli temiz glclin yani sira aglarda da yatirimin 6nemli dlglide artmasi
gerekiyor.

Ulastirma ve i1sinma elektrifikasyonuna yapilan yatirbmlar 2017 yilinda listel
artis gostermeye devam etmis, ancak ulasim ve i1sinmada yenilenebilir
enerjinin dogrudan kullanimina yonelik yatirhbmlar zayif kalmistir. Tiketicilerin
2017 yiinda elektrikli yolcu araglar (hibritli ve disuk bataryali elektrikli araglar) igin
harcadiklari 43 milyar dolarhk elektrikli aracin (EV) pazar payini her yuz arag satisinda
artirdi. Ancak, bu EV satiglarinin petrol talebi Gzerindeki kalici etkisi kliclik kalmaktadir.
2017 yilinda online olarak biyoyakit Uretim kapasitesinin etkisi daha dusuk olacaktir.
Isitma, havalandirma ve iklimlendirme alaninda enerji verimliligine yonelik kiresel
harcamalar, cift haneli blUyimeye, 6zellikle de i1si pompalarinin satislarinin %30 kadar
artmasina neden oldu. EV'ler gibi, 1si pompalari geleneksel alternatiflerinden daha
verimlidir ve disik karbonlu enerjinin daha ylksek enerji talebi paylarina nifuz
etmesine yardimci olabilir, ancak toplam isitma ekipmani satiglarinin sadece %2,5'ini
olusturur. Pazarin codu fosil yakit yakma teknolojilerine adanmistir. Glines termik isitma
tesislerindeki yatinmlar, 18 milyar ABD dolar dederinde dlists gosterdi. Bu egilimler,
sermayenin petrol ve dodalgaz tedarik projelerine tahsisi Uzerinde belirgin bir etki
yaratmamaktadir.

Enerji verimliligi ile ilgili harcamalar, diinya capinda enerji tiitketimindeki genel
egilimden goreceli olarak muaf kalmistir. 2017 yilinda binalara, ulasim ve sanayi
genelinde enerji verimliligine toplam 236 milyar UDS yatirim yapilmistir. Fakat, son
yillarda enerji verimliligine yonelik yatinmlarin biyamesi glclenirken, enerji verimliligi
politikasi uygulamasinin ve kiresel enerji yogunlugu iyilestirmelerinin yavasladigi bir
zemine karsi %3'e geriledi. 2017 yilinda artig, farkli bina tiplerinde kullanilabilecek
projelerin standartlastiriimasiyla binalarda isitma, sogutma ve aydinlatma verimliligi
harcamalarindan kaynaklandi. Toplam insaat sektorli faaliyetlerindeki artisa bagh
olarak, bina sektdérli enerji verimliligi harcamalari bilyik oranda %3 artti. Sanayi
sektdriinde enerji verimliligine yonelik yatirnrmlarin, kismen Cin'de insa edilen yeni
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tesislerdeki yavaslama nedeniyle, 2017 yilinda %8 azaldigi tahmin edilmektedir. Celik
sektérinde bu yavaslama dramatik oldu ve kédmur bazh celik Uretiminde yatirimlar
cokerken, yeni kapasitenin ortalama enerji yogunlugu %10 artti.

2017 yilinda, oncelikle enerji verimliligi kullanimlari igin verilen yesil tahviller,
yenilenebilir enerji ve diger enerji kullanimlari igin ilk kez ihrag¢ edilenlerin
degerini asti. Oncelikle enerji verimliligi icin verilen yesil tahvillerin dederi yaklasik 47
milyar ABD Dolari'na ylUkseldi. Enerji hizmeti sirketleri, 27 milyar dolar civarinda kiresel
pazar buyukligu ile enerji tasarrufu sigortasinin uyarlanmasi da dahil olmak Uzere,
tekrarlanabilir enerji verimliligi projelerinin maliyetlerini distrmek igin finansman
modellerinin gelistiriimesinde 6zellikle dnemli bir rol oynamaktadir. Bazi Ulkelerde,
politika belirleyicileri enerji sirketlerine, diisiik maliyetle enerji verimliligi projelerini
pazarlar yoluyla, geleneklere dayali enerji tasarrufu (Sertifikali) almak igin tesvik
etmislerdir. Genel olarak, enerji verimliligine yatirrm, htikimet politikalari ile yakindan
iliskilidir. Standartlarin sikilastiriilmasi ve daha yuksek harcamalarin tesvik edilmesi icin
olanak vardir.

Enerji sektorii sermayesi biiyiidiikce, elektrik talebi ve yatirnrm arasindaki iliski
de gelismeye devam ediyor. Gectigimiz on yilda, kiresel enerji sektori yatirimlarinin
talep artisina orani, yenilenebilirleri tesvik edecek politikalarla ortalama iki kattan fazla
arttl. Genisleyen aglar blyitme cabalari, ayni zamanda da daha fazla enerji verimliligi
nedeniyle talep artisi blylyor. Yogun termal Uretimindeki daha az sermaye payi ise
genellikle zaman iginde azaldi.

Her ne kadar, yenilenebilir enerjiye yatirnm, %7 azalmis olsa da, yaklasik 300
milyar dolar ile, 2017 yilinda enerji ilretimi harcamalarinin lgte ikisini
olusturdu. Yatirm, Cin'de yaklasik %45 olan rekor harcamalar ve PV gines tarafindan
desteklendi. Acik deniz riizgar yatirimi da gogunlukla Avrupa'da olmak Gzere yaklasik 4
gigawatt'in devreye girmesiyle rekor seviyelere ulasti. Ote yandan, ABD, Cin, Avrupa ve
Brezilya'nin karadaki rizgar yatirimi bayuk 6lgide, yaklasik % 15 kadar, dustid. Ancak
bu dislsln Ucte biri dlisen yatirnm maliyetlerinden kaynaklandi. Hidroelektrik yatirimi,
on yil iginde Cin, Brezilya ve Glney Asya'da yavaslama ile en dlsik seviyesine geriledi.

Diisiik karbonlu enerji lretimini artirmak igin, bes yil igcinde en diisiik
seviyesine gerileyen yenilenebilir enerjiye yapilan giiglii yatirnm, yeni niikleer
enerjiye yapilan yatirnmlardaki keskin diisiis de g6z oOniinde
bulunduruldugunda daha fazla onem arz ediyor. Yeni nlkleer santraller igin
insaatlarin durdurulmasi, bazi bdlgelerde ise mevcut tesislerin geri cekilmeleri,
yenilenebilir enerji kaynaklarindaki baylimenin etkisini azaltmaktadir.

Elektrik sebekesinde kiiresel harcama, 2017 yilinda %1’lik oranla daha yavas
biiyliyerek, 300 milyar USB’ye yilikseldi. Harcamalar ylksek seviyelere ulasti ve on
yildaki en ylUksek seviye ile sebeke sektérinin yatirim payi %40’a gikti. ABD, Cin‘den
sonra sebeke yatirimi icin en blylk pazar olmaya devam etti. Enerji sistemlerinin
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esnekligini artirmak ve dedisken yenilenebilir kaynaklarin ve yeni talep kaynaklarinin
entegrasyonunu desteklemek igin tasarlanan teknolojilerde yatirrmlar artti.

Fosil yakit tedarigine yapilan yatirmlar; komiir arzinda ve sivilastirilmis
dogalgazda (LNG) azalan harcamalar, upstream petrol ve dogal gazda makul
bir artisi telafi ettigi icin 2017 yilinda 790 milyar ABD dolari civarinda sabit
kaldi. Upstream yatirnm 2017 yilinda %4 artarak 450 milyar ABD dolarina yutkseldi ve
%20 oraninda artacadi tahmin edilen ABD kaya gazi sektorl tarafindan desteklenerek
2018’de %5 artisla 472 milyar ABD Dolart (nominal olarak) olarak belirlendi.
Alisilagelmis petrol ve dogalgaz sektériindeki yatirimlar azalmaya devam ediyor ve yesil
alan projelerinin toplam upstream yatirimi icindeki payinin 2018'de yaklasik tcte bire,
birkac yilin en dlisltk seviyesine, dismesi bekleniyor. 2016 yilinin basindan bu yana
termal koémdir fiyatlarinin iki katina gikmasina ragmen, kémur tedarik yatirimi 2017
yiinda %13’e, cogunlukla Cin'deki harcamalarin azalmasi nedeniyle 80 milyar dolarin
biraz altina disti. Iklim degisikligi, hava kirliligi ve yenilenebilir enerji kaynaklarinin
artan rekabetini ele almak igin sert politika eylemleri tehdidi, kémur yatirimini
caydirmaya devam ediyor. LNG sivilastirma tesislerine yatirim azalmaya devam ediyor
ve 2016 yilinin ortasindan bu yana sadece (¢ yeni LNG projesinin onaylanmasi nedeniyle
2018 yilinda yaklasik 15 milyar dolar seviyesine dlismesi bekleniyor.

Downstream sektor ve petrokimyasallar genislerken, petrol ve gaz endiistrisi
kisa donemli projelere ve hizla azalan iiretimlere dogru kayiyor. Upstream
yatirimin geri dontsii homojen olmamakla birlikte, cogu sirket maliyet kontroliine, mali
disipline ve hissedarlara geri donislere dncelik vermeye devam ediyor. Uzun vadeli
risklere maruz kalmamak igin kaya gazi ve terkedilmis endustri alanlari gibi daha hizli
geri 6deme saglayan daha kiclk projelerde faaliyetlerini genisletiyorlar. Kaya gazina
yapilan kiresel yatirrmin 2018 yilinda toplam upstream yonlli harcamalarin neredeyse
dortte birine ulasmasi bekleniyor. Ayni zamanda, petrol ve gaz sirketleri, upstream
sektdérin disindaki yatinmlarini artiriyor. Petrol rafinasyonuna yapilan kiresel yatirim
2017 yilinda %10 artti. Petrokimya yatirnmlari 2017 yilinda %11 artarak 17 milyar ABD
dolarina, 2018 yilinda ise yaklasik 20 milyar ABD dolarina ulagsmistir. Son yillarda ilk kez
ABD, petrokimyasallara en fazla yatirnm yapan Ulke oldu.

Daha yiiksek fiyatlar ve operasyonel iyilestirmeler, ABD kaya gazi sektoriinii
ilk kez 2018 yilinda pozitif serbest nakit akimina ulastirmak lizere. Permian
Havzasinda enflasyon dogurucu baskilar ve boru hatti tikanikliklari da dahil olmak Gzere
sektorin mali sagligina yonelik riskler devam ediyor. 2010 yilindan bu yana sektor,
kazandigindan daha fazla harcadi ve yaklasik 250 milyar dolarlik kimdlatif negatif
serbest nakit akimi yaratti. Bu durum blylk olcide dis finansman kaynagina
dayanmaya zorladi. Cok calkantili bir 2015-16 déneminin ardindan, yliksek fiyatlar ve
yatirim igin daha tedbirli bir yaklasimin yani sira, sektoér dev teknolojik ve operasyonel
ilerlemelerden yararlaniyor gibi goériintyor. Dlslise ragmen, ABD kaya gazi sirketlerinin
kazanci yuksek kaliyor. Ancak, borglarini idame ettirmek icin édenen ortalama faiz orani
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(yaklasik %6), sermaye piyasalarinin sektorin mali sagligindaki iyilesmeyi
odullendirmesiyle genis capta istikrarl olmustur.

Son yillarda petrol fiyatlarinin siirekli degismesi, petrol ve gaz endiistrisinin
faaliyetlerini finanse etme seklini temelden degistirmedi. Daha ylksek petrol
fiyatlari, mali disiplinin devam etmesi ve maliyetlerin disuridlmesi sayesinde sanayi
genellikle daha saglam bir mali zeminde. 2018'in ilk ceyregdinde, petrol devleri 2012
yilinin ayni déneminden bu yana en ylUksek serbest nakit akimina ulasmis ve 2014-
17'ye damgasini vuran kazang oranlarini azaltmaya baslamistir. Petrol ve dodal gaz
sektorlerindeki en buylk 20 kurumsal sermayedar hissedari, 2014 yilinda %?24'ten
2017'de %?27'ye yukselen hisselerini artirmaya devam ediyor.

Sirketler, enerji yatiribmlar igin birincil finansin biiyiik boliimiinii saglamaya
devam ederken, bazi sektorlerde finansman segeneklerinin gesitlendirilmesine
yonelik isaretler var. Daha ylksek petrol fiyatlari ve daha iyi maliyet kontroll ile,
petrol ve gaz sirketlerinin mali sagligi 6nemli Olglide iyilesti; bu da, daha iyi kendi
kendini finans eden projeleri ve ABD kaya gazi sirketlerinin daha ucuz borglarla fon
saglamalarina olanak sagladi. Enerji sektoriinde yenilenebilir teknolojilerin algilanan
olgunlugu, gulvenilirligi ve yenilenebilir projelerin daha iyi risk yonetimi, Asya, Latin
Amerika ve Afrika'da yukselen proje finansmani ile birlikte bilanco disi yapilarin ABD ve
Avrupa disinda genislemesini kolaylastirdi.

Ozel sektor liderligindeki enerji yatirnmlarinin pay: son bes yilda azaldi. Ozel
sektorliin enerji verimliliine ve yenilenebilir enerji kaynaklarina yatinm payi artti.
Ancak, devlete ait isletmelerden (SOE) enerji yatirimlarinin payr dénem boyunca da
fazla artti. Fosil yakit tedarigi ve termal gl yatirimlari giderek devlete ait isletmelerin
hakimiyeti altina girdi. 2017 yilinda, devlete ait isletmelerin termal UGretim yatirnmindaki
payl %55’e ylkselirken, ulusal petrol sirketlerinin toplam petrol ve dogal gaz
yatinmindaki payi rekor seviyelerde kaldi. Yeni nikleer santraller durumunda ise, tim
yatinmlar devlete ait isletmeler tarafindan yapildi.

Bazi sektorlerdeki yatirrm kararlari hiikiimet politikalarindan giderek daha
fazla etkileniyor. Enerji sektoriinde, kiresel yatirrmin %95'inden fazlasi, gelirleri
rekabetci toptan pazarlardaki degisken fiyatlara iliskin riski yonetme mekanizmalari
tarafindan tamamen dlzenlenmis veya etkilenmis sirketler tarafindan yapiliyor. Bazi
gelismekte olan ekonomilerdeki dizenlenmis tarifeler, gig sisteminin finansal olarak
uygulanabilirligi ve destek yatinminin saglanabilmesi igin hala cok dlistik. Yenilenebilir
enerji yatirrmlarinin codu, soézlesmelere ve diizenlemeye tabi maddelere bagh olmakla
birlikte, sebeke 6lcekli yatirnmlarin %35'inden fazlasi, fiyatlarin belirlenmesi igin acik
artirma gibi rekabetci mekanizmalarla desteklenmektedir. Cin disinda bu pay %50'ye
ulagsmistir.
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Hikiimet enerji arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) harcamalarn 2017 yilinda
yaklasik %8 artarak 27 milyar ABD dolari seviyesine ulasti. Bliyimenin ¢odu,
%13'lik bir artisa sahip oldugu tahmin edilen distk karbonlu teknolojilere yapilan
harcamalardan kaynaklaniyordu; bu da birkac¢ yil durgunluktan sonra hos karsilandi.
Dustk karbonlu enerji teknolojileri, kamu enerji Ar-Ge harcamalarinin doértte Ggunu
olusturuyor. HUkUmetler ortalama olarak, toplam kamu harcamalarinin yaklasik
%0,1'ini, son yillarda istikrarli olan bir seviye olan enerji Ar-Ge'ye ayirmaktadir. UEA,
kurumsal enerji Ar-Ge yatirnmlarinin, 2017 yilinda %3 buyuyerek 88 milyar ABD dolarina
ulastigini, disik karbonlu sektorlerde ise daha hizli bliiyime kaydettigini acikladi. Bu
bliylimenin en 6nemli nedeni, 6zellikle elektrikli aracglarda (EV) ve yeni hareketlilik
bicimlerinde yogun bir teknolojik rekabetin yénlendirdigi otomotiv sektéri olmustur.

Diinyadaki iklim degisikligi hedeflerine ulasmak igin karbon yakalama,
kullanim ve depolama (CCUS) yatirnmlarinin artirilmasina yonelik yeni
yaklasimlara ihtiyag var. Ticari kosullar ve duzenlemeler nedeniyle mevcut kamu
fonlarinin yaninda 6zel yatinmlar da gekilmedigi icin 2007'den bu yana blyuk CCUS
projeleri icin ayrilan 28 milyar ABD Dolarinin sadece %15'i harcandi. Ancak, revize ABD
vergi kredisinde belirlenen karbondioksit (CO.) depolama icin yatirnm daha guglu
tesviklerle karsilanabilir.

Elektrikli piller, enerji sektoriine giderek daha fazla yayiliyor, ancak bunlarin
etkileri enerji sektoriiniin disindaki yatirnmlar tarafindan biiylik olgilide
etkilenecek olan maliyet egilimlerine bagh olacak. Lityum madenciligine yapilan
yatinm 2012'den bu yana neredeyse on kat artti, batarya Uretim kapasitesine yapilan
yatirim ise bes kattan fazla artti. Darbogazlar ve tedarik riskleri, sadece elektrikli arag
(EV) fabrikalari dahil olmak (izere deder zinciri boyunca yatirimlarin uyumlu hale
getirilmesi durumunda 6nlenecek. Buna yardimci olmak icin hikimetler, pazarin takip
etmesi icin net politikalar belirleyebilir. 2017 yilinda temiz enerji uygulamalar igin
hidrojen yapmak Uzere elektrolizérler inga etmek icin rekor sayida yatirrm karari alindi.
Yatirnmlar, sabit depolama ve karayolu tasitlari igin elektrikli bataryalarin altinda
kalirken, hidrojen projelerine olan ilgi artiyor.
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Toplam enerji yatirnmlari, hiikiimetler tarafindan artarak desteklenmeye
devam ediyor.
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Enerji sektorii, daha fazla sermaye tesvikine dogru kayiyor.

Diisiik Karbonlu Enerji Yatirimlarindan Beklenen

Kiiresel Enerji Sektorii Yatirm Uretime Karg1 Elektrik Talebi Biiyiimesi
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2008 2010 2012 2014 2016
Niikleer @ Hidro ve Diger Yenilenebilirler
Pil Depolama @ Sebekeler Yenilenebilir Enerji Riizgar PV Giines
Niikleer @ Komir, Petrol, Dogalgaz -8~ Talep Artis1
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Diinya Enerji Konseyi Tiirkiye wo RLD | TURKEY

Uluslararasi Enerji Ajansi E N E RGY TU RI.<
Diinya Enerji Yatirimlari 2018 COUNCIL rg:;ms;
Temmuz 2018

Gelismekte olan pazarlarda, ihaleler daha biiyiik yenilenebilir projeleri
destekliyor.

Sebeke Olgeginde PV Giines Onshore Riizgar Offshore Riizgar
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