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1. GIRIS

Ekonomik tiretim faktorleri 4 tanedir. Bunlar Dogal Kaynaklar, Emek, Sermaye ve
Girisimdir. Dogal Kaynaklar grubu icerisinde alt grup olan petrol, gaz ve komiir
yenilenemez dogal kaynaklar olarak isimlendirilir. Bu kaynaklardan basta enerji olmak tizere
farkli yan tirtinlerde tiretilir.

e Petrol ve olusumu

Petrol, neft ya da yer yag1, hidrokarbonlardan olusan, sudan yogun kivamda, koyu renkli,
aritilmamus, kendisine 6zgti kokusu olan, yer altindan ¢ikarilmis dogal yanici mineral yagi.
Latince petro (tas) ve oleum (yag) kelimelerinden olusan petrol kelimesi tasyag1 anlamina
gelmektedir. Cogunlukla hafif petroller (yiiksek graviteli) acik kahve, sar1 veya yesil renkli,
agir (dusuk graviteli) petroller ise, koyu kahve veya siyah renklidir. Yiiksek graviteli
petroliin rafinajindan ¢ogunlukla jet yakiti, benzin, gazyag: ve motorin gibi hafif ve beyaz
urtnler, diistik graviteli petroliin rafinajindan ise, daha ¢ok fueloil, kalorifer yakit1 ve asfalt
gibi agir ve siyah tirtinler elde edilmektedir.

Petrol, denizlerdeki bitki ve hayvanlarin ¢tirtidiikten sonraki kalintilarindan olusur. Petrol
olusumunun toplamda {i¢ evresi vardur. [k evre diyajenez (taslasma) evresidir. Bu evrede
tisti kum ve silt ile kaplanmis organik kalintilardaki protein, yag ve karbonhidrat, bakteriler
tarafindan oksijensiz solunumla ctiriitiilerek hiimik ve fulvik asit gibi organik maddelere
dontistir. Bu organik tabaka kalilasip taslastikca yogun 1s1 ve basing aciga ¢ikar. Curtime
sonucu ortaya ¢ikan yeni organik maddeler, bu 1s1 ve basing ile kerojen adi1 verilen maddeye
dontistir. Kerojen, tortul kayaglarda bulunan kahverengi, siyah tonlarinda bir maddedir.
Kerojen olusumundan sonra, ¢okme ve birikmenin etkisiyle sicaklik ve basing artmaya
devam eder. Kerojen bu ytiiksek basing altinda, 60°C'den ytiksek sicakliklara ulasildiginda
kimyasal olarak parcalanmaya baslar. Bu evreye katajenez (parcalanma) evresi adi verilir. Bu
asamada s6z konusu organik tabaka tizerine etkiyen sicaklik 50 ila 150°C arasinda
degisirken, basing da 1500 bar gibi degerlere ulasabilir. Bu basing degeri atmosfer basincinin
yaklasik 1480 kat1 kadardir! Tiim bu etkiler altinda kerojenin parcalanmasiyla ortaya petrol
ve dogal gaz cikar. Son evre ise metajenezdir. Metajenez evresinde, yer kabugu icinde
oldukca ilerlemis olan organik tabaka (artik petrol), magmanin etkisi altinda daha da ytiksek
sicaklik ve basinglara maruz kalir. Metajenez evresinde, katajenez ile olusan petrolden geriye
metan gazi ve karbon kalintis1 kalir.

e Petroliin Smiflandirilmasi

Diinyada tiretilen petroliin siniflandirmasinda dikkate alinan en 6nemli faktorler; petroliin
ozgil agirhigy, viskozitesi ve icerdigi kiikiirt miktar1 gibi 6zelliklerdir. Ayrica Amerikan
Petrol Enstitiisti (API) tarafindan cikarilan ve 6zgul agirliga bagli API Gravitesi tanimy,
biitiin diinyada petroliin siniflandirilmasi i¢in genel kabul gérmistiir. Uluslararasi bir birim
olan gravite, 10 ile 48 arasinda degismektedir. Gravite, petroliin yogunlugu anlamina
gelmez. Yogunlukla ters orantilidir. Gravite biiytidiikce yogunluk kiictilmekte ve petroliin
kalitesi yiikselmektedir. Kolay tiretilmesi, tasinmasi ve islenmesi nedeniyle, giintimiizde
diinya petrol talebinin %901 hafif ve orta petrol ile karsilanmaktadir.


https://tr.wikipedia.org/wiki/Hidrokarbonlar

Ham petroliin {iretim ve rafinerisinde nemli olan diger bir faktor de, akmaya kars: direng
olarak tanimlanan viskozitedir. Duisiik viskoziteli petrollerin tiretimi, tasinmasi ve islenmesi
kolay ve ekonomik oldugundan diinya ticaretinde bu tiir petroller tercih edilmektedir.
Petroliin icerdigi kiikiirt ylizdesinin %0,5'in altinda olmas1 durumunda, petrol kiiktirtstiz
olarak kabul edilmektedir. Az kiikiirtla veya kiikiirtstiz ham petroliin fiyat:
(ktikiirtstizlestirme giderleri nedeniyle) kiiktirtlii olanlara gore daha ytiksektir.

e Petroliin Ekonomideki Onemi

Ham petrol, en ¢ok talep goren metalardan biridir. Diinya tizerinde en ¢ok islem goren iki
petrol cesidi Brent Ham Petrol ve West Toros Intermediate (WTI)'dir. Ham Petrol fiyatlari,
piyasanin degisken oldugunu ve likit yapisinin yani sira petroliin kiiresel ekonomik faaliyet
icin bir 6l¢tit oldugunu yansitmaktadir.

Petrol fiyatlar tilkelerin ekonomik durumunu énemli diizeyde etkilemektedir. Istihdam,
enflasyon, tiretim diizeyi gibi bircok makro ekonomik gelisme artan petrol fiyatlarindan
olumsuz etkilenmektedir. Bu ¢alismada genel basliklarla, diinya ekonomisi igin biiyiik 6nem
arz eden ham petroliin fiyatlandirilmasinda etkili olan faktorlerin incelenmesi
amaclanmistir.

2. DUNYA PETROL SEKTORUNUN GORUNUMU

2.1. Petrol Rezervleri ve Uretimi

Society of Petroleum Engineers (SPE), petrol rezervlerini yer altindan ¢ikarma ihtimaline
gore temelde ti¢ kategoride ele almaktadir (SPE, 1997). Bunlar, ¢cikarma ihtimali %90 olan
ispatlanmus rezervler (proved reserves); cikarma ihtimali %50 olan miimkiin rezervler
(probable reserves) ve %10 gibi oldukga duisiik ¢ctkarma ihtimaline sahip olan ihtimal
dahilindeki rezervler (possible reserves)'dir.

Diinya ispatlanmis petrol rezervleri, Tablo 1'den de goriildiigii tizere 2019 yilinin sonu itibari
ile yaklasik 1.734 milyar varildir. Bu rezervlerin %70,1'i OPEC (Organization of the
Petroleum Exporting Countries) tiyesi iilkelerde, %15,0'1t OECD (Organisation for Economic
Co-operation and Development) tiyesi tilkelerde bulunmaktadir. Bolgesel olarak
bakildiginda, Ortadogu %48,1'lik payla en fazla rezerve sahip bolgedir. Venezuela, diinya
toplam rezervlerinden aldig1 %17,5’lik payla en fazla rezerve sahip tilkedir. Venezuela'y1
sirastyla Suudi Arabistan (%17,2), Kanada (%9,8), [ran (%9,0), Irak (%8,4), Rusya (%6,2),
Kuveyt (%5,9) ve Birlesik Arap Emirlikleri (%5,6) takip etmektedir. ABD ise rezervlerin
%4,0'mma sahiptir (BP, 2020).



Tablo 1. Kanitlanmis Toplam Rezervler (milyar varil)

1999 2009 2018 2019 2019 PAY (%)
BOLGE ADI
Kuzey Amerika 232.8 217.8 2455 2444 14.1
Giiney-Orta gE1 233.3 324.7 324.1 18.7
Amerika
20.7 14.0 14.6 14.4 0.8
Bagimsiz Devletler [EP{K] 144.0 145.7 145.7 8.4
Toplulugu
685.8 753.1 833.9 833.8 48.1
84.7 123.0 125.7 125.7 7.2
Asya-Pasifik 37.0 46.6 46.0 45.7 2.6
Toplam Diinya 1277.1 1531.8 1735.9 1733.9 100
Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020
Grafik 1: Diinya Siv1 Yakit Uretim ve Tiiketim Grafigi
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Diinyanin petrol kaynaklari, giderek artan tiiketim ve rezervlere yenisinin eklenmemesi
nedeniyle giderek azaliyor. BP Diinya Enerji Raporu 2017 verilerine gore 1 milyar 637 milyon
varillik petrol rezervinin artan talep nedeniyle gelecek 50 ila 75 y1l igerisinde ttikenecegi
ongoriiliiyor. Ancak Amerika Birlesik Devletleri Jeoloji Arastirmalari Kurumunun (USGS)
tahminlerine gore diinyada halen 560 milyar varile varan kesfedilmemis petrol rezervleri
bulunuyor. Bu rezervlerin biiyiik bir kisminin Kuzey Kutbu'nda yer aldig1 belirtilse de nasil
cikartilacagina dair soru isaretleri hentiz yanit bulabilmis degil. Gelisen teknolojiler, deniz
sondajcilig1, kaya petrolii gibi yeni veriler 1s181nda Amerikan Enerji Enformasyon Ajansi’nin
tahminlerine gore petroliin 73 yila varan 6mrii kald1.

Petrol tiretiminin 2009-2019 yillar1 arasinda bolgelere gore dagilimi Tablo 2'de yer
almaktadir. Tablo 2'den goriildiigii tizere tiretim miktar: yillar itibari ile genel olarak bir artis
gostermistir. 2019 yilinda guinliik yaklasik 95 milyon varile ulasan diinya toplam petrol
tiretiminin %37,4"tt OPEC {tyesi tilkeler tarafindan, %29,8'1 OECD tiyesi iilkeler tarafindan
gergeklestirilmistir (BP, 2020). OPEC’in tiretimdeki paymin artmasi1 ve 2030 yilinda %45’e
ulasmasi beklenmektedir (BP, 2012: 26). ABD, 2019 y1li itibariyle diinya petrol tiretiminin
%17,9'unu gergeklestirerek en fazla petrol {ireten tilke olmustur. ABD'yi sirasiyla Suudi
Arabistan (%12,4), Rusya (%12,1), Kanada (%5,9), Irak (%5,0), Birlesik Arap Emirlikleri
(%4,2), Cin (%4,0), Iran (%3,7), Kuveyt (%3,1), Brezilya (%3,0) takip etmektedir (BP, 2020).

ABD son 3 yildir iist tiste diinyanin en biiytik petrol {ireticisi olmaya devam ediyor. ABD,
2019 yilinda diinyadaki petroliin %17’sini dogalgazin ise %23'tinii tiretti. Ayrica Kuzey
Amerikanin petrol {iretimindeki stirekli artis1 da dikkat ¢ekiyor.

Tablo 2. Ham Petrol Uretimi (bin varil/giin)

2009 2013 2018 2019 2019 PAY (%)

BOLGE ADI

Kuzey Amerika 13576 17101 22929 24614 259
Giiney-Orta 7387 7397 6495 6174 6.5
Amerika

4627 3420 3532 3413 3.6
Bagimsiz Devletler 13141 13786 14524 14614 154
Toplulugu

24866 28202 31848 30329 31.9
9923 8607 8308 8399 8.8
8057 8281 7617 7650 8.0
81578 86794 95254 95192 100

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020



2.2. Petrol Tiiketimi

Petrol tiiketimi, yillar itibariyle artan bir trend gostermektedir. Tablo 3'ten de goriilduigi
tizere 2009 yilinda yaklasik 84 milyon varil olan giinliik ham petrol tiiketimi, 2019 yilinda
yaklasik 98 milyon varile ytikselmistir. 2019 y1li petrol tiiketiminin %46,6’sin1 OECD {iyesi
tilkeler tarafindan gercgeklestirilmistir. ABD %19,7'lik pay ile en fazla petrol tiiketen tilke
konumundadir. ABD'yi sirasiyla Cin (%14,3), Hindistan (%5,4), Suudi Arabistan (%3,9) ve
Japonya (%3,9), Rusya (%3,4), Giney Kore (%2,8), Kanada (%2,4), Almanya (%2,3), iran
(%2,1) takip etmektedir (BP, 2020). Petrol tiiketimi, son yillarda ciddi ekonomik biiytime
rakamlarma ulasan Asya tilkelerinde artis gostermekte; 6zellikle Cin ve Hindistan'in tiiketim
artis1 dikkat cekmektedir.

Tablo 3. Ham Petrol Tiiketimi (bin varil/giin)
2013 2018 2019 PAY (%)

BOLGE ADI

Kuzey Amerika 22235 22385
Giiney-Orta 5519 6418 5946 5923 6.0
Amerika

15561 14296 14936 14896 15.2
Bagimsiz Devletler LY 3914 4157 4227 43
Toplulugu

7730 8868 9174 9416 9.6
3322 3712 3986 4096 42
26228 30560 35457 36178 36.8
84083 90152 97348 98272 100

23692

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy 2020



Grafik 2: Petrol Tiiketimi Grafigi

Oil Consumption (billion bbl)

Graph 11: Oil Consumption Projection up to 2100
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TESPAM, Diinya Enerji Gortintimii 2100 Temel Durum Senaryosu raporuna gore; petrol
tuiketimi 2070’lere kadar azalan bir artis bir gostermeye devam edecek. 2070’lerden sonra
toplam tiiketimde bir diistisiin baslamasi bekleniyor. Zirve zamanlar1 hakkindaki son
beklentiler genel anlamda Hindistan ve diger dustik gelirli tilkelerin yiiksek talepleri
ytiztindendir.

BP Diinya Enerjisi 2019 Istatistiksel Incelemesi ‘ne gore, diinyadaki toplam kanitlanmis
petrol rezervi 1733 milyar varil. Senaryoya gore 2100"e kadar toplam talep 2946 milyar varil
olacak. Bu talebin karsilanabilmesi icin ek olarak 846 milyar varil rezerv gerekiyor. Petrol
piyasasy; kalkinma senaryolari, yeni gelistirme teknolojileri, olast alisiimadik ve
kesfedilmemis pek cok bolge goz ontine alindiginda, bu miktardaki rezervler kiiresel
piyasalara eklenebilecektir. (TESPAM World Energy Outlook)

3. PETROL ARZ TALEP DENGESI

Kiiresel piyasalarda petrol fiyatlarmin belirlenmesindeki 6nemli faktorlerden biri de
petroliin arz ve talep dengesidir.

Petroliin genellikle talebi diinyadaki ekonomik gelismelere ve aktivitelere siki sikiya
baghdir. Basit bir sekilde diistintildiigiinde ekonomik aktivite arttikca petroliin talebi artar
bu da petrol fiyatlarinin yukar: hareketlenmesine sebep olur. Petroliin arz1 da petroli {ireten
tilkelerin tiretim politikalarina gore sekillenir. Diinyadaki petrol arzinda ABD ve diinyadaki



arzin yiizde elliden fazlasini karsilayan OPEC+ koalisyonu 6nemli rol oynar. Bu da OPEC+
ve ABD’nin fiyatlar tizerinde genis bir etkiye sahip olmasini saglar. Buna 6rnek olarak
diinyada petrol bollugu oldugunda OPEC + tiretim kotalarin1 duistiriir; daha az petrol
oldugunda, istikrarl tiretim seviyelerini korumak igin petrol fiyatlarmi ytikseltir.

Ulkelerin aktif sondaj kule sayilari fiyatlar1 etkileyen bir diger snemli unsurdur. 2019 da
ABD'’deki aktif sondaj kule sayis1 700 civarinda iken talebin azalmasiyla yasanan fiyatlardaki
duistisle 2020 mayis ayindan itibaren bu say1 180’lere gerilemistir. Haftalik olarak alman aktif
sondaj kule sayis1 verileri kisa vadede fiyatlar tizerinde etkili olmaktadir. Bunlara ek olarak
tilkeler ve sirketler petrol sektoriine yaptiklar: yatirimlar sonucunda yeni rezerv kesifleri ve
mevcut rezerv gelistirmeleri agiklayabilirler bu da petrol fiyatlarin1 uzun vadede
etkilemektedir. Bu kesifler ilgili sirketler tarafindan gelecekteki fiyat beklentilerine uygun
olarak degerlendirilmektedir. Fiyatlarin sekillenmesinde 6nemli bir diger ise ham petrol
stoklaridir. Ham petrol stoklar1 petrol tiretiminin ve tiiketim dengesinin ne yonde oldugunu
anlamimizi saglamaktadir. Stoklarda yasanan artis petrol arzinin talepten fazla oldugunu
sinyalini verir ve piyasada yasanan arz bollugu fiyatlar1 asag1 yonde etkilemektedir.
Stoklardaki yasanan inis ve gikislar tilkelerin ve sirketlerin iretim politikalarini kisa vadede
etkilemektedir.

4. EKONOMIK TRENDLER

Kiresel petrol sektoriinde arz giivenligi, saticilarin gesitliligi, rafineri ve tiiketiciler arasinda
genel kabul gormesi, standart kaliteye sahip olmasi ve piyasaya ulasmasinda lojistik
sorunlarin bulunmamasi gibi asgari sartlar tasiyan bazi petrol tiirlerinin fiyatlar: referans
biciminde kullanilir. Bu petrollerin cesitli etkenler sonucu olusan temel fiyatlar1 diger
petrollerin fiyatlarimin belirleyicisidir. Ornegin WTI, Brent kiiresel tlgekte fiyat belirleyici,
kalite acisindan kriter olarak kullanilmaktadir.

WTI (West Texas Intermediate) ABD'nin Oklohama eyaletindeki Cushing’de olusan fiyat:
gostermektedir. NYMEX'de (New York Mercantile Exchange) alim-satimi yapilan fiziki
teslimatsiz ytizlerce tiirev tirtintin de referans noktasidir, basta ABD olmak tizere Amerika
kitasinda referans alinmaktadir.

Brent Kuzey Denizi'nde Ingiltere'nin kuzey dogusunda yer alan ve ad1 ¢ikarildig1 bes ayri
tabakanin (Broom, Rannoch, Etieve, Ness, Tarbat) bas harflerinden olusan bir ham petrol
turtudiir. Kuzey Denizi'nden cikarilan yiiksek kaliteli petroliin fiyatin1 olusturan Brent,
glinimiuizde Avrupa piyasasina satilan Orta Dogu ve Afrika menseili petroliin referans fiyati
olarak kullanilmaktadir. Brent, ICE (Intercontinental Exchange Londra) ve NYMEX
borsalarinda islem gormektedir.

Petroliin islem gordiigii borsalar diinyanin farkl bolgelerinde yer almalarina karsin bunlarin
birlikte hareket etmeleri nedeniyle kiiresel petrol piyasanin, diinya genelinde biittinlesik bir



yapida oldugu goriilmektedir. Bolgesel bazda diger petrollerin fiyatlandirilmasi ise
genellikle bu referans fiyatlara eklenen veya ¢ikarilan gravitesi, kiikiirt orani farklari ve arz-
talep dengesi dikkate alinarak yapilmaktadir.

Ham petrol spot ve vadeli piyasada islem gormektedir. Vadeli islem stzlesmesi
standartlasmis kalitede spesifik bir emtiay1 gelecekte belli bir zaman icin satin almak ya da
satmak i¢indir. Petrol tiretici ve tiiketicilerin disinda vadeli kontratlar yatirimcilar ve
spekiilatorler tarafindan da (fiyatlardaki degisikler kar yapma amaciyla) alinip satilabilir.
Bankalar, emtia ticareti danismalari gibi fiziki petrol alim satimiyla ilgisi olmayanlar vadeli
ve tiirev piyasalarma likidite saglayabilirler.

En biiytik yatirim pazari olan hisse senetleri ve petrol de dahil emtia fiyatlar1 ekonomik
kosullardan etkilenip diistip yiikselme egilimindedir. Enflasyon, issizlik, milli gelir gibi
makroekonomik trendler gelistiginde ya da kotiilestiginde, sirketlerin kazanglar: artip
azalmakta, emtiaya olan talep diistip yiikselmektedir. Son 10 senede ham petrolde hisse
senetleriyle benzer risk/ getiri hareketleri goriilmiistiir. Dolayisiyla risklerin ytikseldigi
donemlerde ve sonra toparlanma donemlerinde hisse senedi, ham petrol ve diger emtia
fiyatlar1 ayni yone hareket etme egilimindedir.

Diger yandan ekonomik kosullar iyilestiginde veya kotiilestiginde devlet tahvillerinin faiz
oranlar1 da yiikselme veya diisme egilimindedirler. Tahvil fiyatlar: ve faiz oranlar1 zit
yonlerde hareket ettiginden, ABD Hazine tahvil fiyatlar1 ve ham petrol fiyatlar1 da zit
yonlerde hareket etme egiliminde olacaktir. Ote yandan ikinci en biiyiik yatirim piyasast
olan tahviller her ne kadar getirileri daha dustik olsa da sik¢a hisse senetlerinden daha az
riskli gortintir. Tahviller genellikle daha az dalgalidir ve ana paray1 kaybetme sans1 daha
diistiktiir. Ozellikle ABD Hazine bonolar1 genellikle risksiz bir yatirim olarak kabul

edilir. Yatirimcilar, hisse senetleri ve emtialar gibi yiiksek riskli varliklarin gelecekteki
getirileri konusunda endiselendikge, portfoylerindeki tahvillere tahsisleri artirma
egilimindedirler.

Emtia borsalar1 oyuncularina vade sonunda fiziki teslimattan ¢ok finansal uzlasma imkéani
sunmasi bu borsalari fiyat tahmin havuzu haline getirmis ve borsadaki islemlerin buiyiik bir
kisminin gercek alic1 veya satici (rafineri veya petrol tireticisi) olmayan kisiler arasinda
gerceklesmesine olanak saglamistir. Vadeli piyasada talep fazlasi oldugu durumlarda
sozlesme satin alma, arz fazlasi oldugu zamanlarda ise satma egilimi vardir. Satin alinan her
sozlesme vadeli piyasada petrol talebini artirdigindan fiyatlarin stirekli artmasina neden olur
ve vade sonunda fiziksel uzlasma olmadigindan islem miktar: artirilarak piyasaya taze para
girmis oldugu algis1 yaratilarak petrol talebinin artmis oldugu sonucu olusturulur. Petrol
turev piyasalar1 petrol fiyatlar: tizerinde arz-talep kanunlarina dayanmayan cesitli spekiilatif
hareketlerin yapilmasin kolaylastirmistur.

Petrol tuirev piyasalarinda petrol s6zlesmeleri tizerinden petrol fiyatlarina yonelik spekiilatif
davranislarin yaninda, bazi kamu kurumlari ve 6zel sermayeli yatirim bankalar: tarafindan
cesitli manipiilatif davranislar da gerceklestirilmektedir. Parasal manipiilasyonlar genellikle
rezerv para sahibi merkez bankalarca gerceklestirilmektedir.
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Petrol dolarla fiyatlanan bir emtia oldugundan ikisi arasinda ters orant1 vardir. Dolar diger
para birimlerine kars1 deger kaybettiginde baska para birimlerini kullanan yatirimcilar igin
petrol satin almak daha kolay olacagindan talep, dolayisiyla fiyatlar artar. Diger yandan
dolarin degerindeki dalgalanmalar {ilkelerin gelirlerini ve {iretim kararlarini etkilemektedir.
Ulke ekonomilerinin dolarin degerindeki degisiklikten etkilenmeleri, petrol maliyetlerinin
milli gelirdeki payina, alternatif enerjilerin kullanim diizeyine vs. baglidir. Dolarin diger
para birimlerine kars1 deger kaybetmesi (ve sonrasinda petrol fiyatlarindaki artis) petrol
ithalatcilarmin elde ettigi gelirin azalmasina, petrol ithalatgis: tilkelere kiyasla petrole daha
fazla bagiml olmalarina sebep olmaktadir. Tam tersi petrol fiyatlar1 diisttigtinde petrolii
ithal eden tilkeler icin ucuz enerji ve dolayisiyla dis ticaret agiginin diismesi, petrol
tiyatlarindan kaynaklanan enflasyonun azalmasi demektir. Son olarak emtia yatirimlari
dolar deger kaybetmeye devam ederse paralarini yiikselen enflasyondan korumak i¢cin ABD
yatirimcilarina daha ilgi gekici goriilebilir. Bu da talebi ve onu takiben fiyatlar: artirict bir
etmendir.

Spot ve vadeli piyasalarda ticari ve finansal islemler genellikle rezerv para olan (alis-veris
araci olmasi, 6l¢gme birimi olmasi, tasarruf araci olmasi ve uzun vadeli bor¢clanma araci
olmas1) ABD dolari tizerinden yapildig1 igin ABD'nin uyguladig: para ve maliye politikalar1
diinya ekonomisi tizerinde belirleyici bir gtice sahip olmaktadir. Buna gore, ABD merkez
bankasinin genisleyici para politikasi ile kisa vadeli faiz oranlarini1 (FED FUNDS) indirmesi
sonucunda ABD dolar1 diger tilke paralari karsisinda deger yitirir. ABD dolarmin deger
yitirmesi sonucunda petroliin ve diger emtialarin fiyat ve tiretim miktarlarinda degisiklikler
meydana gelirken, bu durum ABD'nin ihracatini artirarak bu tilkenin milli gelirinin
artmasini saglayabilir.

Petrole dayali finansal enstriimanlarin artmasi, petroliin yatirim araci olarak kullanilmasins,
tiyatlardaki degisimden kar elde etme amacl islemlerin hacmini arttirmis ve dolayisiyla
finansal piyasanin fiyatlarin belirlenmesindeki etkisi artmistir. Doviz kuru, faiz oranlars,
ekonomik biiytime gibi etkenler petrol fiyatlarin1 yakindan ilgilendirmektedir. Sonug olarak
petrol fiyatlarinda arz ve talebin en biiyiik ve uzun vadeli etkiye sahip oldugu belirtilse de
ekonomik trendler fiyatlar gesitli yonlerden etkileyen biiytik bir faktordiir.

5. KISA VADELI RiSKLER

Petroliin kiiresel enerji titketiminden aldig1 yiiksek pay sebebi ile, petrol fiyatlars, tilke
ekonomilerini dnemli dl¢tide etkilemektedir. Petrol fiyatlarinin tilke ekonomilerine
dogrudan etkisinin biiytkliigii, genel olarak tilkelerin petrole olan bagimliligina ve petrol
gelirlerinin/ giderlerinin milli gelir igindeki payina baghdir. Kisa vadeli etkiyi baska bir kisa
vadeli etki izlemekte, dolayistyla kalic1 olmaktadir.

Kisa vadeli riskler arasinda siyasi gerginlikler, terdr, cevresel etkiler, dogal afetler, jeopolitik
sebepler, spekiilasyonlar, olagan dis1 etmenler vb. gibi etkiler yer alir. Faktorler kisa donemli
olsa bile bazen uzun siire etkileyebilir.



11

Petrol tireten tilkelerdeki siyasi belirsizlikler, savaslar ve terorist faaliyetler gibi jeopolitik
sebepler, arz kesintisi beklentisine yol acarak spekiilatif hareketlere zemin hazirlamakta ve
petrol fiyatlar: tizerinde kisa ve orta vadede etkili olmaktadir. Petrol fiyatlarinin
spekiilasyona agik hale gelmesinde, petroliin yatirim araci olarak tanimlanmasi biiytik rol
oynamustir. Spekiilatorlerin kisa vadeli ve kar amagcl islemleri, volatiliteyi artirmaktadar.
Volatilitenin artmasi ise, ongortilebilirligi azaltir ve yatirim kararlar1 tizerindeki olumsuz etki
dogurur.

Korona viriis etkisiyle diinya genelinde petrol ihracat: ciddi azalma gosterdi. Petrolii ithal
eden {ilkeler azald1. Ciinkii korona viriis sebebiyle sanayilerini kapatmak durumunda kalda.

Korona virtistin hayati bir anda olumsuz etkilemesi petrol fiyatlarini ciddi sekilde duistirdii.
COVID-19'un yaninda diinya genelinde gelisen bazi olaylar petrol piyasasin1 uzun zaman
sonra sert diistisinii yasatt1. Boylelikle kisa donemli gibi goriinen faktorler zincirleme etkiler
sonucunda herhangi piyasanin uzun stireli ve ciddi sekilde etkilendigi gortilmiistiir.

Petrol piyasasmin temelini arz-talep dengesi olusturur. Kisa ve uzun déonemde arz-talep
dengesini, dolayisiyla fiyatlar: etkileyen bahsettigimiz faktorler bulunmaktadir.

6. BLACK OIL MARKET

Petrol, diinya genelinde gtinliik 100 milyon varil /gtin tiiketimi ile diinyadaki en biiytik
piyasalardan biridir. Bu piyasanin ekonomik hacmi yillik 600 milyar dolarlara kadar
¢ikmaktadir. Yukarida bahsedilen giinliik tiiketimin 7 milyon varil/Gun't gayri resmi
sekiller ile satilmaktadir. Bu sektoriin ismi, Black Oil Marketing veya Golge sektor olarak da
bilinmektedir. Bu sektor diinyada teror orgiitii, ambargo yasayan devletler, asiretler vb. gibi
bircok topluklar tarafindan kullaniliyor. Piyasasin yillik hacmi 140 milyar dolarlara kadar
¢ikmakta. Elde edilen gelir bu denli fazla oldugu icin teror 6rgtitlerin en 6nemli gelir
kaynaklarindan biridir. Arastirmalara gore teror orgtitleri diinyada genelinde
gerceklestirdigi bircok hain saldir1y1 petrol ile finans etmekte.

[llegal yollardan iiretim yapan iilkelerin bagsinda Meksika, Nijerya, Veneziiella, [ran ve Irak
gelmektedir. Venezuela’nin ABD'nin koydugu ambargo sebebi ile kayit ici giinliik tiretim
miktar1 az olsa bile kayit dis1 Rusya ve Cine ciddi oranda petrol satis1 gerceklestirmektedir.
Hakeza Iran’da ambargo sebebi ile iirettigi petrolii illegal yollar ile Sudi Arabistan ve Cin’de
kurdugu paravan sirketeler vasitasi ile satmaktadir. Bu tilkelerin yan1 sira Nijerya ve
Meksika’daki illegal petrol ticaretini tertr rgiitleri tarafindan yonetilmekte. Biitiin bu
yasanan gelismelerden dolay1 Black Oil Market, diinya genelinde ham petrol fiyatlarina
olumu veya olumsuz yonde etkisi altina almaktadir.
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7. SONUC

Petrol fiyatlar1 genel olarak arz-talep dengesine gore belirlenmektedir. Ancak arz- talep
dengesi disinda kisa vadede fiyatlar1 etkileyen bircok faktor bulundugunu ve bu faktorlerin
etkilerinin kalic1 olmadigini grmekteyiz. Bu sebeplerden dolay1 petrol fiyatlarin
ongorebilmek igin uzun vadedeki etmenler daha fazla 6nem teskil etmektedir.

Kiiresel petrol talebi gecmisten giintimiize kadar artarak gelmistir. Bu talep artisinda, diinya
niifusunun ve alim giictiniin her gegen giin ytikselmesi en biiytik etkenler arasinda
goziikmektedir. Arz yoniinde ise petrol rezervlerinin sinrli olmasy; biiytik petrol
rezervlerinin bulunmasinin giderek gticlesmesi ve yeni kesiflerin maliyetinin oldukca
ytiksek olmasi (ve maliyetin karsilanma garantisinin olmamas1) dolayisiyla mevcut
rezervlerin kiiresel talebi karsilamama ihtimali fiyatlar1 etkilemektedir.

Kisacasi petrol fiyatlarini belirleyen en biiyiik ve en 6nemli etmenin arz-talep dengesi
oldugunu goriiyoruz. Ontimiizdeki yillarda (iginde bulundugumuz pandemi gibi) petrol
piyasalarini da etkileyecek olaganiistii hadiseler yasanmaz ise petrol fiyatlarinin yukar:
yonde ivmelenme kazanacagmi gormek miimkiin. Bu ivmelenme sonucunda petrol
tiyatlarin etkileyen yeni birgok etmen olusacag1 ongoriilmektedir.
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8.
Kaynakca
https:/ /www .tespam.org/weo-2100/

https:/ /www.bp.com/content/dam/bp/business-
sites/en/global/corporate/pdfs/energy-economics/ statistical-review /bp-stats-
review-2020-full-report.pdf

https:/ /www .eia.gov/finance/markets/crudeoil / supply-opec.php

https:/ /www.eia.gov/finance/ markets/crudeoil / supply-opec.php

https:/ /www.eia.gov/energyexplained/ oil-and-petroleum-products/ prices-and-
outlook.php

https:/ /pmo.org.tr/ petrol-fiyatlarinin-olusumunu-etkileyen-faktorler/
https:/ /bit.ly /2GBsoHL
https:/ /www.petform.org.tr/arama-uretim-sektoru/ petrol-nedir/

http:/ /www.tek.org.tr/files / forum /t527.pdf
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