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NEREYE KOSUYOR?

Ne zaman dolar deger kazanmaya baslasa petrol fiyatlari dismus ne zaman
petrol fiyatlari artmaya baslasa o vakitte dolarin degeri dUsmustur. Hatta

cesitli siyasi ve politik nedenlerden dolayi dolarin veya petrolin degerindeki ani
degisim ayni hizla diger emtianin degerine yansimistir.

zeynep.yildizel@jade.org.tr

P etrol  fiyatlarindaki  degisimler
aslinda petrol endiistrisinin dogdugu
1859dan beri hem petrol sektoriiniin
hem de diinya emtia piyasalarinin
etkin gozlemi altinda olmustur. En
ufak bir petrol fiyati degisimi mutlaka
0o donemin ya da gilinin siyasi ve
ekonomik durumlar1 ve meseleleri ile
acilanmaya calisilmistir. Tabi ki giincel
siyasi ve ekonomik olaylarin diger
emtialar gibi petrol fiyatlar1 iistiinde de
¢ok ciddi etkileri mevcuttur. Bu etkileri
ekonomistler ve analistler zaten hali
hazirda aragtirtp, yorumlayarak ge¢mis
ornekler ile birlikte gelecege 151k tutmak
icin ¢aligmaktadirlar. Uzmanlk alan
ekonomi olan ¢ok degerli bilim adamlar1
ve yorumcular bu ¢alismalar1 yaparak
hem petrol aramacilarmin hem de
yatirimcilarin gelecek ile ilgili ekonomik
beklentiler dogrultusunda yatirimlarini
yonlendirmektedirler. Bu yazinin amaci
petrol fiyatlarinin dalgalanmasma bir
aramaci olarak degisik bir bakis acisi ile
yorumlayabilmektir. Bunu yorumlarken
jeoloji biliminin temel kavramlari olan
iki 6nemli teoriden yararlanilmistir.

Jeolojide iki oOnemli kuram vardir.
Bunlardan birincisi Milankovich
teorisi ikincisi ise devirsellik (cyclicity)
tir.  Milankovich  teorisi ~ Diinya
hareketlerindeki degisikliklerin iklim
tizerindeki etkisini anlatan bir kuramdir.
Devirsellik ise jeolojik olarak diizenli
periyot ve zaman araliklar ile olugan
jeolojik olaylar i¢in kullanilir. Sirp
jeofizikgi ve gokbilimci olan Milankovich,
I. Diinya Savagindaki goézalti sitirecinde
yerkiirenin eksen egikligi ve eksen

kaymasindaki degisimlerin yoriingesel
baski ile birlikte yerkiiredeki iklim
olusumlarinit matematiksel olarak teorize
etmistir. Diinya var oldugundan beri
stire gelen degisen iklim kosullari ise
diinya tizerindeki jeolojik olusumlar:
ve sedimentasyonu etkilemistir. Ayrica
Diinyanin  hareketlerindeki  degisikler
deniz (eustacy) seviyesi degisiklerini
devirsel dongiilerle (cydlicity)
olugturmuslardir. Yani her iki kuram
birlikte hareket ederek yeryiiziindeki
dongiisel  olarak  olusan jeolojiyi
olustururlar ki; jeolojik olaylar1 iklimden
bagimsiz diisiinemezsiniz. Peki bu iki
kuramin petrol fiyatlar: ile ne ilgisi var?

2014 yiinmm Ekim aymda aniden
diismeye  baslayan  petrol fiyatlan
Subat 2015 tarihine gelindiginde %50
oraninda dismistir. Bu durumun
nedeni piyasadaki arz fazlasi ve talep
daralmas1 olarak agiklanmigtir. Ancak
1982 yilindan itibaren diinya toplam
titketimi o yilki toplam tretimden fazla
olmaya baglamustir (Sekil 1). Bagka bir
deyisle 1982 tarihinden itibaren talep hep
arzdan fazla olmustur. Aradaki fark ise
stoklardan karsilanmistir. Ancak bunun
fiyata direk etkisi olsaydi ani ve krizli
petrol fiyat1 degisimleri yagsanmazdi.
Bunun yaninda bazi bagka yorumcular
komplo teorileri #izerinden agiklamaya
caligmiglardir. Soyle ki; 1985 yilinda
Suudi Arabistan giinliik petrol tiretimini
2 milyon varilden 10 milyon varile
yiikseltmis ve varil basina fiyat 32$dan
10$%a kadar gerilemistir. Bu durumda
o zamanki Sovyetler Birligi petrol satis
fiyatini varil bagina 5$’a kadar distirmek
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zorunda kalmis ve yillik 20 milyar dolar

zarar ederek ¢Okisiin  baslangicina
gelmigtir. Siyasi olarak 1990 yilindaki
“perestroyka’nin temeli bu fiyat krizine
dayanir m1? Pek bana agiklayic1 gelmiyor
ancak 2014 yilinda yaganan petrol fiyat
krizini tekrar ayni sekilde Rusyay1
ekonomik olarak zora sokmak amaci ile
Amerikanin Suudi Arabistan ile ortaklasa
gergeklestirdigi bilingli bir ¢aligma olarak
yorumladilar. Bu teori ise Amerikanin
kaya gaz1 konusundaki yatirimlarina ters
diismektedir. Ciinkii kaya gazi ya da kaya
petrolii {iretim maliyetleri ¢ok yiiksek
olan bir teknoloji gerektirir ve petrol
fiyatlarindaki diigiis nitekim bir siri
sahanmn iretim durdurmasma neden
olmustur. Neden Amerika ihra¢ yoluna
girmigken kendi iretim ekonomisini
engelleyecek boyle bir ¢alisma igerisine
girsin ki? Ayrica petrol fiyatlarinin bu
denli gerilmesi diinya {istiinde bir¢ok
sahanin iretim durdurmasma neden
olmustur; ¢linkii 20$-30$ bandinda
karli dretim yapabilen tek bolge Orta
Dogu bolgesidir (Sekil 2). Geri kalan
tiim iretim bolgeleri bu siiregte son
derece zarar etmislerdir. Bu agiklamada
bu sebeplerden dolayr bende ¢ok fazla
yer edinememistir. Bagka bir acilama
ise dolar deger kazanmaya basladiginda
petrol fiyatlar1 diiser seklindeydi ki; akla
en mantikl gelen agiklama budur. Ciinkii
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Sekil 1: Dlnya petrol Uretim-tOketimi
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NORWAYO
$36.10
CANADA UK
$41.10 $§52.50
USA
. $36.30

MEXICO
$29.00
VENEZUELA
$2350

NIGERIA
CCLOMBIA $3L50
$35.30
ANGOLA
BRAZIL #3340
$48.80

Seokil 2: Varll bagina petrol {iretim maliyeti
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dolarda petrolde birer emtiadir ve alinip
satilarak kazang¢ elde edilir. Dolayist
ile petrolden daha fazla kazang¢ getiren
bagka bir emtia oldugunda dogal olarak
yatirimlar o emtia yoniine kayacaktir. Bu
da diger emtianin deger kaybetmesine
neden olacaktir. Son 43 yilik dolarin
degeri ile son 70 yillik petrol fiyatlarinin
enflasyona gore diizeltilmis grafiklerini
karsilastiracak olursak tamda yukaridaki
bagintiy1 gozlemlemis oluruz ($ekil3).

Ne zaman dolar deger kazanmaya baslasa
petrol fiyatlar1 diigmils ne zaman petrol
fiyatlar1 artmaya baslasa o vakitte dolarin
degeri diigmiistiir. Hatta cesitli siyasi ve
politik nedenlerden dolayr dolarin veya
petroliin degerindeki ani degisim ayni
hizla diger emtianin degerine yansimustir.

Politik nedenlerden otiirii petrol fiyatlar:
etkilenirken; Iranda ki devrim, Irakin
Kuveyti isgali ya da Irak-Amerika savast
gibi; dolarin degerini de degistirmistir.
Bircok aragtirmaci petrol fiyatlarinin
devirsellik  ozelligini  modellemeye
calismislarsa da petrol fiyatlarinin jeoloji
kuramlarinda oldugu gibi herhangi bir dis
etki olmadan, belirli periyotlarla diisme ve
yikselme gosterdigi soylenemez. Cilinki
birok jeolojik olusumu ve degisiklikleri
diinyamizin  devirselligini modelleyen
Milankovich teorisi ile agiklayabilsek de,
s6z konusu petrol ve dolar olunca bir de
insan davranisi isin igerisine girmektedir.

Dogal olarak deger kazanan bir emtiaya
yatirnm yapmak finansal piyasalarin
beklentisi olmakla birlikte, kitlik olgusu
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Sekil 3: Tarihsel petrol fiyati ve dolar endeksi [ =
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ve panigi bu durumu degistirmede ¢ok
daha etkili olacaktir.

Petrol fiyatlar1 2017 yilindan itibaren
toparlanmaya baslamig ve yiikselme
egilimine ge¢mistir. Bunun nedeni, ister
2017 yilinda segilen Amerika Bagkanrnin
diinyanin en biiyiik ii¢ petrol sirketinden
birisi olan Exxon'un CEO’sunu dis isleri
bakani yapmast ve petrol odakli bir
politika izleyeceginin gostergesi olsun,
isterse Bagkanin diger politikalar1 nedeni
ile dolarin degerinde ki degisim olsun
petrol fiyatlarinin 80$ bandinin iizerine
¢ikacag asikirdir. Bu beklentinin nedeni
2014 yilindan beri arama yatirimlarinin
hatta bazi bityiik Olgekli gelistirme ve
tiretim yatirimlarini durdurulmasi ya da
askiya alinmasidur.

Son 20 yilda biiyiik petrol sirketleri
stirekli “offshore” dedigimiz agik deniz
alanlarinda arama yapmis ve bu sahalar
2014 yiina yaklagildiginda gelistirme
ve lretim donemlerine ulagsmistir. 2014
yilindaki malum fiyat krizi nedeni ile
bu ¢ok ¢ok pahali olan yatirimlar, sekil
2de acik¢a gorillen arama- {retim
maliyetlerinden dolay1 askiya alinmistir.
Oysaki 2014 yilindan beri petrol tiiketimi
giinlik 92.9 milyon varilden 2017
yilinda 98.2 milyon varile ¢ikarken ayni
yillar arasinda {iretim ancak giinlik
88.7 milyon varilden 92.6 milyon varile
yiikselebilmistir. Bu siire zarfinda ise
toplam 30.5 milyar varil petrol esdegeri
kesif yapilmustir. S6z konusu kesif
rakamlar1 1940 yilindan beri en diisiik
seviyedeki kesif rakamlaridir.

Demem o ki; 2014 yilindan itibaren
yapilmayan arama {iretim yatirimlar:
nedeni ile %100in altinda seyreden,
hatta 2017 yilinda %11 olarak gergeklesen
R/P oranmi (rezerv/iiretim: yani ne
kadar irettin ve yerine ne kadar rezerv
ekledin) ile 6niimiizdeki déonemde petrol
fiyatlarinin daha ne kadar yiikselecegini
ongoérmek kolay olmamakla beraber
petrol fiyatinin tahmin edemeyecegimiz
kadar ani ve esasl yiikselisler gosterecegi
net sonugtur.

Dolayist ile petrol fiyatlari ani yiikselislere
dogru kosuyor, tipki yakin tarihteki 1998
ve 2009 petrol fiyat: krizleri sonrasinda ki
gibi...




