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Giines enerjisi finansmaninin gelecegi

2018 ve devaminda enerji sektériine global
olarak  gerceklestirilecek  yatnmlara iliskin
projeksiyonlara baktiimizda, toplam yatimmin
%40'min yenilenebilir enerji sektoriine gitmesi
beklenmektedir. Yenilenebilir Enerji Yatinmlan
icerisinde agirlikli yatinm kaleminin giines enerjisi
olacagi ve Uluslararasi Enerji Ajansi'nin beklentisi
dahilinde 113 milyar Euro diizeyinde bir yatinm
alacag tahmin edilmektedir.
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Grafik 1- 2025 Enerji Yatinmlarinin Gelisim Projeksiyonu

2004 - 2017 arasinda gerceklesen yatirmlara
baktigimizda, ozellikle giines enerjisi tarafinda
2014 ve sonrasinda yer-listii rizgar yatmmlarimin
ontine gecen yatinmlar dikkat cekmektedir.
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Grafik 2 - Yenilenebilir Enerji Yatinmlarinin Gelisim
Projeksiyonu 2004 - 2017 (milyar USD)

Yenilenebilir ~ enerji  kaynaklarindan  birim
diretim maliyetlerinin glin gectikce ucuzladig
bir ortamdayiz. Almanya ozelinde birim enerji
dretim maliyetlerine baktigimizda hem simdiye
kadarki carpici azalma hem de 2020'ye uzanan
projeksiyonlarda bu egilimin devam ettigini
gbrmekteyiz.

Levelized cost of electricity in Germany, € per megawatt-hour, full cost

Grafik 3 - Birim Enerji Uretim Maliyetleri Geligimi

Diger taraftan azalan Gretim maliyetleri icerisinde
hala sermaye & finansman maliyeti, Gretim
maliyetinin hem diinyada hem de dzellikle
Tiirkiye'de énemli bir maliyet kalemi olusmaktadr.
Bu noktadan bakildiginda, finansal kuruluslann
tiretim maliyetlerinin azaltici rol de bulunmaktadir.
Ayrica enerji projelerindeki sermaye agirlikli yatinm
maliyetleri ve yenilenebilir enerji tarafindan
isletme maliyetlerinin yatinm maliyetlerine gdrece
diistiklaginden hareketle, finansman giicii 6nemini
korumaya devam edecektir. Bu nedenle biiyiik enerji
sirketlerinin en onemli is ortakliklari finansman veya
fon saglayici kuruluglar olmaya devam edecektir.

Ozellikle Tirkiye'de finansal yatinmar  nitelikli
sponsorlarin gdrece disiikligi bu noktadaki is
ortaklhigini ticari bankalara ve uluslararasi finansal
kuruluglanin yiiritmesine neden olmustur. Bu
durum yatinma tarafindaki finansal dnceliklerin
ister istemez finansal kuruluslar tarafindan
yonetiimesine yol agmistir. Bu noktada Tiirkiye'de
ozellikle glines enerjisi finansman modellerinin
gelecegine baktigimizda, finansal yatinmar nitelikli
kurulug ve fonlarn giines enerjisi is birligine
gidecek sekilde yapilanmasi  beklenmelidir.
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Bu yapilanma da finansman model yapilarinin
daha bagimsiz sekilde ilerlemesine ihtiyaci ortaya
cikaracagindan, sektoriin - finansal  saglamlik
agisindan  bankalarca yonlendirilen regiilasyon
diizenlemelerden  yatinmcr  odakli  regilasyon
&diizenlemelere kaymasini sa§layacaktir.

Giines enerjisi finansmanlarinin hem diinya hem
de Tiirkiye odak noktasinda, birlesme ve satin alma
(M&A) aktivitelerinin finansmani yer almaktadir.
Diinyada enerji satin alim aktivitelerinin de
nispeten diisiik kaldi§i bir ortamdan, dnemli oranda
artan sayida isleme dogru kaynaktayiz. Asagidaki
grafikte de gériilecegi tizere dzellikle giines enerjisi
alanindaki islem hacmindeki satin alim hacim artigi
beraberinde hem satin alim finansmanlarini hem
de sermaye tarafinda finansal yatimmlaninda islem
artit saglamaktadir.
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Grafik 5 - Diinya Yenilenebilir Enerji Yatinmlar Satin Ahm
Islemlerinin Satin Alim Islem Tiirii Vazinda Gelisimi
(milyar USD)

Yenilenebilir Enerji Satin Alin islemlerinde islem
tirine baktigimizda, dogrudan proje satin alimi
veya sirket satim alimi yontemlerinin islemlerin
%90'indan fazlasini tegkil ettigini gdrmekteyiz.

Finansal sponsorlar yenilenebilir enerji aktiflerine
sahip taraflar olarak, 2015-2017 yillan arasinda
toplam M&A islemlerinin  %50'sinde yatinmci
olmustur. Glineg enerjisi sektorii dzelinde ise, 2018
yili itibariyle 100'e yakin satin alim gerceklesen
bir global giines pazarinda, satim alim tarafindaki
oyuncular da finansal nitelikli yatmmcilar da
artmaktadr.
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Grafik 4 - Diinya Yenilenebilir Enerji Yatinmlari Satin Am
i§lemlerinin Enerji Tiirii Bazinda Gelisimi (milyar USD)
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Grafik 6 - Solar Enerji Satin-Alim Islemlerinde Alici Taraflarin
Dagjilimi (2017-2018)



Avrupa'daki yenilenebilir enerji  yatmmlanindaki
finansal yatinmcilarin yatinm tiirlerine baktigimizda,
dogrudan yatinm ve proje bonosu aracihigiyla
yatinmlarin one ¢ikan arag oldugu da gorilmektedir.
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Grafik 7 - Avrupa Yenilenebilir Enerji Yatinmlarinda Yatinm Tiirii

Tiirkiye piyasasinda dzellikle son donemde dnemli
kurumsal enerji holdingi nitelikli oyuncularin
giines enerji portfoylerinin, farkli yatinm istahi
bulunan daha kiigiik yatinmailar tarafindan alindigi
bir ddnemde yasamaktayiz. Sektériin bu noktada
uzun vadeli gelisimini degerlendirdigimizde global
pazarlara yakinsayan bir sekilde finansal nitelikli
yatmmalann  yatinm  odagima  alinabilmesini
saglanmasi kritik dneme sahip olmalidir.
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