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Petrol Fiyat1 Gelismeleri: Etkenler, EKkonomik Sonuclar ve
Politika Yamitlar1®

Anne-Marie Brook, Robert Price, Douglas Sutherland, Niels Westerlund ve
Christophe André tarafindan hazirlanan ve 8 Aralik 2004°te OECD tarafindan yayimlanan
rapor petrol fiyatlarim etkileyen ve gelecek ceyrek yiizyildaki gidisatin1 etkileyecek olan

etkenleri analiz etmektedir.

Yapilan analiz neticesinde, 2030 yih itibariyle petrole bagimhilhigin siirecegi ve buna
paralel olarak OPEC’e bagimhihgin artacagi sonucuna varilmistir. Bu donemde Kkiiresel
arzin esnek olmamasinin 6nemli etkisiyle denge petrol fiyatinda tedrici bir artis olacag,
ancak OECD iilkelerinde petrol fiyat1 ile enflasyon arasindaki baglantinin zayifladig:
belirtilmistir. Raporda, enerji vergilerinin nihai tiiketici fiyatlarim istikrarhlastirmak icin
kullanilmasinin uzun donem hedeflere ve biitce hedeflerine ulasilmasim olumsuz
etkileyebilecegi de ifade edilerek, bu vergilerin uzun vadeli bir politika kapsaminda
uygulanmasi halinde petrole bagimhihig: azaltip, fiyat soklarina karsi esnekligi artirabilecegi

degerlendirmesi yapilmstir.

* Anne-Marie Brook, Robert Price, Douglas Sutherland, Niels Westerlund, Christophe André,
OECD Ekonomi Boliimii Calisma Yazilar1 No: 412, 08.12.2004



Petrol Fiyat1 Gelismeleri: Etkenler, Ekonomik Sonuc¢lar ve

Politika Yanitlar

Calisma, Ozellikle hizli biiyliyen ve enerji-yogun gelismekte olan tilkelerden kaynaklanan
biiyiimeye dayali petrol” talebinin 6nemini ve cografi yonden giderek yogunlasan petrol
rezervlerinin muhtemel sonuglarini vurgulayacak sekilde uzun vadeli petrol fiyati gelismelerini
bicimlendiren temel giigleri arastirarak bashiyor. Calismada, 2030’a kadar ki petrol fiyatlarina
iliskin tahminlere yer veriliyor ve bu tahminlerin biiyiime ve OPEC-dis1 arza iliskin varsayimlara
duyarlilig1 inceleniyor. Her ne kadar belirli etken kombinasyonlar1 oldukg¢a yiiksek bir fiyata
neden olabilse de, tahminler, zengin kaynaklara sahip petrol iireticileri i¢in optimal stratejinin
fiyatlarin ¢ok fazla yilikselmesinin dnlenmesi oldugunu 6ne siiriiyor. Bundan sonra, ¢aligmada
kisa vadeli etkenler belirtiliyor. Son olarak, yiiksek petrol fiyatlarinin OECD alan1 ekonomik

faaliyetlere ve enflasyona etkisi degerlendiriliyor.
Analiz sonugclar1 su sekilde kisaca 6zetlenebilir:

v’ Petrole kiiresel bagimlilik devam edecek. Dogalgaz gibi alternatif yakit kullaniminin
giderek artmasi, liretimde petrolin daha etkin kullanimi ve yakit tasarrufu saglayan yeni
teknolojiler nedeniyle ¢iktilarda petrol girdisinin payinin azalmasina bagl olarak toplam petrol
talebindeki artis hiz1 birinci petrol sokundan bu yana énemli 6l¢lide diismiistiir.Geleneksel imalat
siireglerine gore daha az petrol-yogun olan hizmetlere dogru bir ¢ikti kompozisyonu degisimi
OECD iilkelerindeki petrol yogunlugunun (bir iiriiniin girdileri icinde petroliin pay1) diismesine
katkida bulunmustur. Bunun tam tersine OECD-Dis1 {ilkelerde ise bu yogunluk diismeye

baslamadan once 1990’larin ortalarina kadar hafif miktarda artmistir.

Bu diislise ragmen fosil yakitlar1 beste ikisi ithal olmak tizere 2030 itibariyle hala OECD
tilkelerinin birincil enerji ihtiyacinin yiizde 90’1n1 karsiliyor olacak. OECD iginde petrol talebinde
mutlak olarak en biiyiik artis Kuzey Amerika’dan kaynaklanacak iken, kiiresel 6lgekte ise Cin ve
Asya’daki diger bolgelerde petrol talebi hizla artacak. OECD dis1 daha enerji yogun iilkelerdeki
hizli1 ekonomik biiylime son zamanlara kiyasla yukari dogru énemli bir yapisal kayma getirecek

gibi goriinmektedir. Tasimacihigin 2000 ile 2030 arasinda petrol talep artisinin dortte iicline

kaynak olmasi, bu sekilde ana kullanic1 olmaya devam etmesi bekleniyor.

* Aksi belirtilmedikge petrol ifadesi ile Brent Petrol kastedilmektedir.



Diinyanin Petrole Bagimlilig: Siirebilir
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Kaynak: International Energy Agency.

Bolgesel Petrol Talebinde Mutlak Artis, 2000-30
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Kaynak: International Energy Agency, OECD and World Bank.

Uluslararast Enerji Ajansit 2000-2030 doneminde yillik ortalama biiylimenin yiizde 3
olacagi varsayimiyla, kiiresel talebin yillik ylizde 1.66 civarinda artarak 120 milyon varil/giin’e

yiikselecegini tahmin etmektedir.”

* 2004 sonu itibariyle toplam petrol arz1 82.8 milyon varil/giin’diir. (Kaynak: OPEC)



v OPEC’e bagumhlik artacak. Petrol rezervlerinin gérece bollugu ve arama yatirimlar ile
artma ihtimaline karsin bunlarin dagitimi halen kesin rezervlerin {igte ikisini elinde tutan OPEC
tiyesi Ortadogu iilkelerinde yogunlasacaktir. OPEC f{ilkelerinin ve daha diisiik bir miktarda olsa
da Bagimsiz Devletler Toplulugu’nun rezervleri artmaya devam ediyor. Ortadogu bolgesinde
arama, gelistirme ve ¢ikarma maliyetinin varil bagina 5 dolardan diisiik oldugu bildirilirken kisa

dénemde marjinal maliyetlerin genellikle 2 dolardan az oldugu tahmin edilmektedir.

Kiiresel petrol arzinin muhtemelen kaynaklarin piyasa giiclerine gore dagitilmadig1 birkag
OPEC iiyesi iilkede giderek daha da yogunlasacak olmasi enerji sektoriine yatirimin kiiresel
sermayeden gereken payr almamasina neden olabilecektir. Kiiresel yatirim, arz ve fiyata iliskin
cikarimlar OPEC iilkelerinin Pazar giiciinii ne kadar kullanacagiyla baglantilidir. Diger petrol
arzeden tilkeler ise OPEC iilkelerine kiyasla ¢ok daha ytliksek ve muhtemelen keskin sekilde artan
marjinal maliyetlerle kars1 karsiya bulunmaktalar. Ortadogu’daki zengin kaynakli iilkelerinse bu
maliyet avantajin1 piyasa paymi daha yliksek fiyat ile takas ederek kullanmak i¢in Onemli

gerekgeleri var.
Kesin Rezervler Artan Uretime Ragmen Duragan
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Kiiresel petrol talebi ile OPEC-dis1 tlkelerin arzi uzun vadede ne kadar az elastik ise
OPEC’in iiretimi kisma, dolayisiyla artan talep karsisinda fiyatlar1 artirma yoniinde daha ¢ok
gerekgeleri olacaktir. Sonugta petrol piyasasinin uzun donem arz ve talep 6zellikleri gelecek fiyat

hareketleri i¢in temel belirleyici olacaktir.

V' Gelecek ceyrek yiizyilda denge petrol fiyatinda tedrici bir artis beklenebilir. Kiiresel petrol
rezervlerinin yeri ve kapsamina iligkin jeolojik kanitlar bunu gostermektedir. Bunun dayanagi ise,
yeni kesfedilen rezervlerin daha kiigiik olmasi, gelistirilmesinin giderek daha pahali hale gelmesi,
yeni rezervlerin arama, gelistirme ve iiretim maliyetlerinin zengin kaynaklara sahip ortadogu

ilkelerindekine gore daha yiiksek ve ylikselmeye devam eden bir yapida olmas1 gibi hususlardir.

v Petrol fiyat artislarn OPEC disi arzuin ve kiiresel talebin uzun vadeli esneklikleri
aracthgwyla simirlandirdmalidir. Uzun vadede OPEC dis1 arzin ve kiiresel petrol talebinin
varsayilan fiyat esnekligi OPEC’in menfaatinin arzi siirlandirmak ve bu sekilde fiyati
yiikseltmek yerine pazar payini artirmada oldugu anlamina gelir. Yani uzun vadeli fiyat esnekligi

kartel-benzeri davranisi “yumusatici” etki gosterecektir.

v’ Kisa vadeli fiyat degiskenligi petrol piyasasinin i¢sel ézelligi olarak goriinmekte ve yatirumi
negatif etkilemektedir. Kisa vadede kiiresel talebin ve OPEC dis1 arzin diisiik esnekliginin neden
oldugu fiyatlarin arz ve talep hareketlerine karsi yiiksek duyarliligi jeopolitik istikrarsizlikla
birlestiginde, altta yatan fiyat egilimleri hakkinda belirsizlige yol acarak petrol arama

faaliyetlerini de bastirmaktadir. Bunun sonucunda, OPEC’in fazla kapasitesi su anda son 30 yilin



en diisik seviyesinde ve beklenmedik bir piyasa istikrarsizliginda ancak ufak bir tampon

olusturabilecek durumda.

v' Daginm darbogazlart fiyatlari yukart dogru zorladi. Arz edilen petrol ile talep edilen
petroliin kalitesi arasindaki bolgesel eslesmezlik diisiik kiikiirtlii petroliin daha da prim yapmasina
sebep oluyor. Ornegin son dalgalanmalarm ¢ogu basta ABD’de olmak iizere belirli yiiksek-
derece petrol iriinlerinin islenme kapasitesinin sinirli olmasindan kaynaklanmistir. Yani, bir
yandan ham petrol arz fazlalig1 varken, diger yandan iiriin kith§1 sézkonusu olabilmektedir.
Ayrica, talebin cografi kompozisyonunun degismesinin tanker filosuna uyguladig: baski tagima

darbogazlarinin olusmasina yol agarak tagima ticretlerinin artmasina neden olabilmektedir.

v’ Spekiilatif hareketlerin piyasaya etkisi olmustur. Spekiilatif yiiksek riskli fonlarin fiyat
dalgalanmalarina etkisini tespit i¢in New York Ticaret Borsasi istatistikleri incelendiginde, ticari
olmayan {iyelerin net acik pozisyonlarinda belirgin bir artis oldugu tespit edilmistir. Bu ise
spekiilatif bir hareket oldugunun gostergesi olarak kabul edilmektedir. Her ne kadar
spekiilatorlerin ortalama fiyat seviyesini etkileyebilmeleri hususunda bir sey sdylemek zor olsa da

fiyat dalgalanmalarinda rollerinin oldugu belirtilebilir.

V' Cari fiyat soku kismen kalict olabilir. Cari fiyatin alti ay vadeli future fiyatindan belirgin
sekilde yiliksek olmasi risk priminin alisilmadik seviyede yiiksek olmasina baglanabilir. Ayn
zamanda, onceki petrol soklarinin aksine, yedi yildan uzun vadeli future fiyatlarinin 35 dolar
civarina hizla firlamis olmasi cari fiyat artisinda bir dereceye kadar kaliciligin beklendigini

gostermektedir.

v' OECD iilkelerinde petrol fiyati ile enflasyon arasindaki baglanti zayiflamistir. Para
otoritelerinin izlenecek ve hedeflenecek bir 6l¢ii olarak ¢ekirdek enflasyon iizerinde giderek
yogunlagsmalari, dolayisiyla, bunun neden oldugu para otoritelerinin tiiketici fiyatlarindaki artigin
licretlere veya enerji-dis1 fiyatlara aktarilmasini telafi edecek tedbirleri alacaklari beklentisi
nedeniyle son yillarda petrol fiyatlarindaki artislarin ¢ekirdek enflasyona aktarilmasi smirl

kalmustir.

v’ Petrol fiyat soklarimin iiretime etkisi ithmh seviyededir. Gelencksel model analizi, kisa
vadede, son zamanlardaki Olgekte petrol fiyat artisindan sonra OECD {iretim tahminlerinin

intibakinin gorece diislik olacagini 6ngoérmektedir.

V' Her ne kadar mali politikalar petrol fiyatlarinin istikrara kavusturulmasinda herhangi bir
aktif role sahip degilse de, enerji vergileri petrole bagimlhihg1 azaltip, fiyat soklarina karsi

esnekligi artirmaktadir. Enerji vergi politikalar1 uzun dénemli yaklagimla belirlenmelidir. Nihai



fiyatta yiiksek vergi pay1 petrol yogunlugunu, dolayisiyla ticaret hadleri ve enflasyon tlizerindeki

etkileri azaltmaktadir.

Perakende Benzin Fiyatlarinda Vergilerin Pay1 OECD Genelinde Degismektedir.
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Source: International Energy Agency.

Ancak, vergilerin nihai tliketici fiyatlarini istikrarlilagtirmak i¢in kullanilmasi uzun dénem
hedeflere zit etki gosterdigi gibi, muhtemelen biitce hedeflerine ulasilmasini da tehlikeye atar.
Birincisi, petrol fiyatlarindaki hareketlenmenin uzun vadeli bir dalgalanma m1 yoksa kisa vadeli
bir sok mu oldugunu 6nceden kestirmek miimkiin olmadig: i¢in alinacak kararlar bahsedilen
olumlu etkileri engelleyecektir. Ornegin, eger uzun vadeli bir dalgalanma sozkonusu ise,
vergilerin diisiiriilmesi yiiksek fiyatlarin alternatif yakitlara gecisi tesvik edici 6zelligi kirilmis
olacaktir. Ikincisi, eger cogu iilke bu sekilde davranirsa, bunun sonucu OPEC’in muhatap oldugu

talebin fiyat esnekliginin diismesi ve onlarin da arz1 kismaya veya fiyati artirmaya davet edilmesi
olacaktir.

v Seffafligin iyilestirilmesi gibi piyasalarin gelistirilmesini tesvik eden yapisal politikalar
belirsizligin azalmasina ve yatirum yapmayt caydiran unsurlarin ortadan kaldirilmasina hizmet
edebilir. Daha seffaf bir ortam piyasa oyuncularinin gerekli tiim bilgilerle donanmis olarak karar
alabilmelerine, dolayisiyla arz ile talep arasindaki eslesmenin gelistirilmesine imkan vererek
“haberlerin” etkilerinin hafiflemesine ve daha etkin riskten korunma faaliyetlerine ortam

hazirlayarak fiyat kayganligi riskinin azalmasina yol agar.



