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HAM PETROL FIYATLARINDA NELER OLUYOR?
1k Tesekkiir Saghk Calisanlarina;

Su siralar en ¢ok sordugumuz soru, i¢inde bulundugumuz kiiresel salginin ne zaman bitecegi.
Bunun cevabini sanirim biz veremeyiz. Saglik alaninda ¢alisan bilim insanlari, yogun bigimde
salgina yol acan yeni tip Korona viriisiin yayilmasini engellemek ve sebep oldugu Covid-19
hastaligin1 tedavi etmek i¢in c¢aligmalarini siirdiiriiyor. Sorunun cevabini onlar verecek.
Saglik¢ilarimiz da bu miicadele de onlara zaman kazandirmak ve kayiplart minimuma
indirmek i¢in canlarini ortaya koyarak miicadeleyi siirdiiriiyorlar. Bu vesileyle hepsine sonsuz

siikranlarimi sunuyorum. lyi ki varlar.

Ozellikle konuya ilgisi olanlarin, ¢cok sordugu bir diger soru da “ham petrol fiyatlarina ne
oluyor?” sorusu. Bu sorunun cevabini arayacagim bu yazinin yazilmasinda beni yiireklendiren
Dr. Hakan Yavuz hocama da siikranlarim iletiyorum. Simdi gelelim ham petrol fiyatlarina ne

olduguna.
Kiiresel Durgunluk Beklentisi;

Aslinda “beklenen oldu” demekte herhangi bir beis gérmiiyorum. Gegtigimiz yil icerisinde
bir¢ok ekonomist gelmesi muhtemel kiiresel durgunluk senaryolar: ile ilgili onlarca yazi
yazdi. Ekonomik gdstergelerdeki bozulmalarin yani sira, diinya ticaret hacmi endeksi de asag1
yonlii bir hareketle ham petrol talebinin 2020 icin beklenen 6l¢iide artmayacagi konusunda
beklentiler olusturmaya baslamisti. Tim bu beklentiler ile girdigimiz 2020 yilinin 3
Ocak’inda ABD’nin diizenledigi hava saldiris1 ile Kasim Siileymani’nin 6ldiiriilmesi
fiyatlarda kisa siire de olsa yukari yonlii bir baski olusturdu (Brent petrol varili 68,60%
03.01.2020).
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Korona Viriisiin ilk Etkileri;

Ardindan su an evlerimize kapanmamizin sebebi olan Korona virlisiin 8 Ocak’ta Cinli
yetkililer tarafindan agiklanmasiyla, ham petrol fiyatlarinda 6nii alinamayan asagi yonli
hareketin ilk sinyalleri geldi (Brent petrol varili 65,44$ 08.01.2020). 23 Ocak tarihinde
toplanan Diinya Saglik Orgiitii, korona viriis i¢in “uluslararas1 kamu saghig1 acil durumu” ilan
etmek icin erken oldugunu acikladi. Aradan gecen bir hafta kararin yanlis oldugunun
anlasilmasina yetecek olmus ki, 30 Ocak’ta toplanan o6rgiit, korona salgini icin “uluslararasi
kamu saglig1 acil durumu” ilan etmek zorunda kaldi. Bu haberle ham petrol fiyatlarindaki

asag1 yonli baski devam etti (Brent petrol varili 58,29$ 30.01.2020).
Suudi Arabistan ve Rusya Arasindaki Anlasmazlik Ham Petrol Fiyatlarini Etkiledi;

Diinya endiseyle Cin’de baslayan viriis salginini takip ederken, korkutucu haberlerin
golgesinde 5 Mart’ta petrol ihra¢ eden iilkeler birligi OPEC ve 6 Mart’ta da OPEC dis1 petrol
ireticileri OPEC+ toplandi. Toplantida hem beklenen kiiresel durgunluk hem de kiiresel
salgin dolayistyla oynaklig: iist diizeye ¢ikan ham petrol piyasasinin dengelenmesi i¢in toplam
iretimin glinlik 1,5 milyon varil kisilmasi noktasinda goériismeler yapildi ancak mutabakata
varilamadi (Brent petrol varili 45,278 06.03.2020). Suudi Arabistan ve Rusya Federasyonu
arasindaki anlagmazIlik, Suudi Arabistan’in 1 Nisan itibariyle ham petrol satis fiyatlarinda 6
ila 8 dolar arasinda bir iskonto uygulayacagini ve mevcut liretim kapasitesi olan giinliik
yaklasik 9,8 milyon wvaril olan ham petrol iiretimini 12 milyon varile c¢ikaracagini
aciklamasiyla devam etti. Ardindan agiklama yapan Saudi Aramco ham petrol iiretimini
giinlik 13 milyon varile ¢ikaracagini acikladi. Bu haberle birlikte Rusya Federasyonu,
Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt ve Irak da iiretim artisi karari aldi. Toplantida giinliik
dretimin 1,5 milyon varil kisilmasi planlaniyordu ancak, Suudi Arabistan ve Rusya
Federasyonu arasindaki ¢ekisme dolayisiyla giinliik iiretimin yaklagik 4 milyon varil arttigt

yeni bir yola girilmis oldu.
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ABD’nin Etkisi;

Panik ortamina bir katki da ABD Merkez Bankasindan geldi. 16 Mart’ta Fed politika faizini
0-0,25 araligina ¢ekerek 700 milyar dolarlik bir parasal genisleme (Quentitive Ease) siireci
baslatti (Brent petrol varili 30,058 16.03.2020). Ayni tarihte Saudi Aramco CEO’sunun
iiretimi arttiracaklar1 yoniindeki aciklamasi sonrast diisiis hareketi devam etti (Brent petrol
varili 24,88% 18.03.2020). Brent petrol fiyat1 31 Mart’ta dip yaptiktan sonra (22,74 varili) az
da olsa toparlanmis durumda. 3 Nisan itibariyle varili 34,88$ iizerinden kapanis gerceklesti.
Bu yiikselisin sebebinin, fiyatlarin bu diizeyde ne Suudi Arabistan ic¢in, ne de Rusya
Federasyonu i¢in siirdiiriilebilir oldugunun anlasilmasi oldugunu séylemek gerekiyor. Rusya,
2020 igin Brent petroliin varil fiyatin1 42$, Suudi Arabistan ise, Brent petroliin varil fiyatini
2020 igin 60$ civarinda 6ngérmekteydi. Hesaplar da bu fiyatlara goére yapilmisti tabi ki. Brent
petrol varil fiyatinin 228’1 gérmesi tiim hesaplar1 bozan bir gelismeydi. Bunun sonucunda,
OPEC ve OPEC+’mm 6 Nisan’da piyasalarda tekrar istikrar saglanabilmesi i¢in Suudi
Arabistan’in ¢agrisiyla toplanti karar1 alindig1 aciklandi (Normal takvime gore bir sonraki
randevu Haziran ayindaydi). ABD bagkan1 Donald Trump’in olaya miidahil olarak toplanti

karar1 alinmasinda etkili oldugu biliniyor.
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Gelecekte Ne Olur?;

Peki, bundan sonra ne olacak? Ham petrol fiyatlar1 eski zirvesini (varili 139,83 01.06.2008)
yeniden gorebilecek mi? Bu sorunun cevabini net bir sekilde vermek miimkiin degil ancak
akil yiiriiterek bazi ¢ikarimlar yapabiliriz. i¢inde bulundugumuz krizin ne zaman sonra
erecegini, alistk oldugumuz gibi, bu sefer ekonomistler sdyleyemeyecek. Diinya Saglik
Orgiitiince onaylanacak bir as1 ya da tedavi gibi ¢dziimler i¢inde bulundugumuz krizden ne
zaman ¢ikabilecegimiz konusunda bize ilk verileri sunacak. Bu olana dek bu krizin siirecegini
sOylemek yanlis olmayacaktir. Ciinkii i¢inde bulundugumuz durumda kimse Oniinii

gbéremiyor.
2020 y1li icin biiyiime beklentileri soyle:
Diinya %-2,1
ABD %-2,3
Cin %-0,1

Euro Bolgesi %-6,5.

Beklentiler boyleyken, ham petrol talebinin artmasini ve ham petrol fiyatlarinin eski
zirvelerini gdrmesini beklemek sanirim hayalcilik olur. Bunun yaninda Diinya Saglik Orgiitii
salgina kesin ¢6ziim bulundugunu duyursa dahi hemen 6biir giin hi¢gbir anlamda salgin 6ncesi
halimize doénemeyecegiz. En basitinden kiiresel mal ve hizmet talebi uzun siire eskisi gibi
olmayacak. Tiim diinyada kiiresel salgin dolayisiyla isinden olan milyonlarca insan var. Bu
insanlar hi¢ ummadiklar1 bir anda, hi¢ ummadiklar1 bir sekilde islerinden oldular ve bu
duruma o kadar hazirliksiz yakalandilar ki, salgin sonrasinda eski gelir diizeylerine (hatta

daha fazlasina bile) kavussalar dahi, eskisi kadar harcama yapmayacaklardir.
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Insanlarin Harcama Aliskanhklar Degisebilir;

Stirekli borglanarak yasamanin bir krizle birleserek getirdigi kaosu ve korkuyu iliklerine kadar
yasadilar. Gegen y1l Kasim ayinda ABD’de 816 yetiskin katilimeiyla yapilan bir anket, ABD
vatandaglarinin %45’inin bankada 1000$’dan az parasi oldugunu ortaya koydu. Vatandaslarin
neredeyse %70’inin 1-2 ay kadar gecinmeye yetecek diizeyde birikimi yok. Bu durumda
icinde bulundugumuz krizin bu insanlarin harcama aligkanliklarina etki etmemesini beklemek
diisiiniilemez. Harcama aliskanliklarimiz degisecegi i¢in mal ve hizmet talebinin de eski
diizeylerine geri donmesi uzun siirebilir. Cilinkii korona salgininin sebep oldugu kriz kiiresel
oldugu i¢in, aligkanliklardaki degisim de kiiresel nitelikte olacak. Bu donemde harcamadan

daha ¢ok tasarrufun 6n plana ¢ikacagini diisliniiyorum.

Kiiresel Talebin Diismesi Ham Petrol Fiyatlarimin Kisa Siirede Eski Seviyesine

Yiikselmesini Engelleyebilir;

Kiiresel talebin daraldigi (daralmaya devam edecegi) bu donemde (sonrasinda da) ham petrol
fiyatlarinin eski gilinlerine donmesi zor (ama imkansiz degil, Trump faktorii diye bir gercek
var) gibi goziikiiyor. Ciinkii kiiresel talep eskisi gibi olmayacak. Kriz atlatilsa bile, ham petrol
fiyatlarinin eski seviyelerine (birkag ay onceki 60-70 $ seviyesi) yiikselmesi, diger her sey
sabitken, ancak arzin kisilmasi yoluyla saglanabilir ve dyle de oldu (Trump yaptigi bir
aciklamada Suudi Arabistan ve Rusya Federasyon’unun giinliik ham petrol {iretimlerini 10-15
milyon varil diisiirmesi gerektigini ifade etmisti). Bu yondeki ilk adim atildi. 9 Nisan’da
toplanan OPEC+ grubu, 1 Mayi1s-30 Haziran tarihleri arasinda ham petrol iiretimini giinliik 10
milyon varil azaltma karar1 aldi. Ancak bu miktar piyasalarin beklentisinin altinda kald.
Beklenti 15-20 milyon varil civarindaydi. Kisinti miktariin beklentilerin altinda kalmasi,
fiyatlarin digiik seyretmesi dolayisiyla ham petrol stoklarmin artacagi beklentisi ve hem
OPEC hem de OPEC+ {iyesi olmayan (iki birligin de disinda kalan) petrol iireticilerinin
(Norveg, Brezilya, ABD gibi) arz1 kismamasi gibi sebepler arz kisintisinin beklenen etkiyi
yaratamamasina sebep olabilir gibi goziikiiyor. Ayrica Meksika da iizerine diisen giinliik 400
bin varillik tiretim kesintisini kabul etmek istemiyor. Bunun yerine giinliik 100 bin varillik bir
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azaltma teklifinde bulunduklarini agikladilar. Konu G20 Enerji Bakanlar1 toplantisinda
goriisiilecek. Ayrica OPEC’in 10 Haziran’da yapilacak olan diger toplantisina kadar arz

kisintisinin ve mevceut gelismelerin fiyatlar {izerindeki etkisini gozlemleme firsat1 bulacagiz.
Diigiik ham petrol fiyatlari, iilkemiz icin bir avantaj mi?

Ham petrol iiretimimiz iilkemiz ihtiyacinin yalnizca %10 kadarini1 karsilayabiliyor. Haliyle
iilkemiz net petrol ithalat¢isi pozisyonunda bulunuyor. Bu agidan bakildiginda tilkemiz igin
diistik petrol fiyatlar1 bir avantaj gibi goriinebilir. Nitekim salgin sebebiyle tiim diinyay1 etkisi
altina alan kiiresel krizi yasamiyor olsaydik bu avantaji kullanabilirdik. Ancak iiretim
kanallarinin ve talebin kisitlandigi, dovizin yiikselisini siirdiirdiigi ve maliyetleri siirekli

arttirdig1 bu ortamda, ham petrol fiyatlarinin avantajin1 kullanmamiz miimkiin géziikmiiyor.
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