PETROL FiYATININ DINAMIKLERIi VE GELECEGI
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OZET

Son yillarda, dunyamizin artan eneriji ihtiyaci ile enerji sektorunun gun gectikce yildizi
parlamaya basglamig, birgcok firma yatinmlarini  enerji sektorl  Uzerine
yogunlastirmislardir. Ganimuizde didnyada birincil enerji tiketimi icinde petrol en
buyuk paya sahiptir ve yapilan butin projeksiyonlara gore de petrol birincil enerji
tuketimi igindeki payini uzun donemde de koruyacaktir. Artik petrol yalnizca rafineri,
petrokimya ve kimya sanayisinin hammaddesi degil ayni zamanda bir yatirrm araci
halini almasiyla, Petrol fiyatlarini klasik yaklagim ile arz-talep dengesi, jeopolitik
olaylar, atil kapasite ve stoklarla agiklamak yetersiz kalmaktadir. 2004 yilinda 388$,
2005’de 54%, 2006’da 65 $ olan petrol fiyatlarinin 2007 yilindan itibaren hizla
ylkselmeye baslayarak 2008 Temmuz'unda 147 $’a dayanmasi ve ardindan da
hizlica dustse gecmesi ile, spekllasyon ve finansal piyasalarda son derece etkili
oldugu goérualmustar.

Gelirlerinin bayuk bolimunu petrol satisindan elde eden petrol sirketleri, gelecekte
olusabilecek petrol fiyatlarini simdiden tahmin ederek, gelecek yillara ait nakit
akimlarini 6ngérmek, uzun vadeli butge planlarini ve buna uygun yatirrm programini
simdiden sekillendirmek ve rekabet agisindan avantaj saglamak zorundadir.

Bu calismada petrol fiyati dinamikleri Gzerinde durulacak, petrol fiyatlarini etkileyen
olaylar agiklanarak olasi senaryolar tartigilarak ileriye donuk tahminlerde

bulunulacaktir.



1. PETROL PiYASASININ DINAMIKLERI

1. 1. PETROL PiYASALARI HAKKINDA GENEL BILGI
GuUnumuzde dunyada birincil enerji tiketimi iginde petrol en blyuk paya sahip olan ve
cesitli kuruluglarca yapilan butun projeksiyonlara gore de birincil enerji tuketimi
icindeki payini uzun dénemde de koruyacaktir. (Sekil 1)
Enerji sektorinde oOnumuzdeki donemde yatirimlarin devam etmesi, teknolojik
gelismeler ile enerji verimliliginin arttirilmasi, ¢evre mevzuatlarina uyum, enerji arz

guvenligi ve alternatif enerjilerin gelistiriimesi piyasalarin dncelik verdigi konulardir.
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Sekil 1. Uzun D6nem Birincil Enerji Talebi Projeksiyonu [1]

Petrolin bulunup Uretilmesinden, son tuketicilere ulasmasina kadar gegen sireg
(Uretim, tasima, depolama, rafineri, tuketim) oldukga uzundur(Sekil 2). Petrol deger
zinciri, talep edilen petrolun satiimasindan elde edilen gelirlerle, arzin devam
ettirilmesini saglayan ve surekli devam eden bir suregtir. Bu yuzden de talepdeki ani
bir artisa arzin ¢ok ¢abuk cevap vermesi beklenemez. Boyle bir durumda artan talep,
ya stoklardaki petrolun kullaniimasiyla ya da atil kapasitenin faaliyete gegiriimesiyle
kargilanabilir. Sonugta petrol deger zincirinin herhangi bir asamasinda ortaya

cikabilecek bir sorun veya darbogaz petrol fiyatlarinin yikselmesine neden olur.
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Sekil 2. Petrol Deger Zinciri
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Petrol piyasasinda diger onemli bir konu da, petrol kaynaklarinin cografi olarak
dengesiz dagilimidir. Tuketici Ulkeler kendilerinden uzak olan kaynaklara ulasmak
icin hem ekstra maliyetlere katlanmak zorunda kalmaktadirlar, hem de her zaman bir
arz kesintisi korkusu yasamaktadirlar. Ayrica sadece ham petrole olan talep degil,
petrol Urlnlerine olan talep de surekli degismektedir. Bu durum da rafinerilerde sikinti
olusturmaktadir. Son yillarda petrol piyasasini yukarida sayilan fiziksel unsurlarin
yanisira, finansal piyasalar da oldukgca etkilemektedir. Vadeli islem piyasalarinin
sayisinin artmasi, turev araglarin kullaniminin yayginlasmasi ile petrol kontratlarinin
sayisi son 4-5 yil icerisinde 4 kattan fazla artmistir(Sekil 3). Petrol fiyatlarinin
belirlenmesinde vadeli islem piyasalari belirleyici konuma gelmis, fiziksel piyasalarin

etkisi azalmistir.
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Sekil 3. NYMEX Ham Petrol Borsasindaki Agik Pozisyonlar [2]



Dunya petrol rezervlerine bakildiginda, petrol rezervlerinde her yil artis
yasanmaktadir (Sekil 4). 2008 yilinda 6nceki yila gore % 0,8 artarak 1.34 Trilyon

varile ulagmistir. Bu rezervlerin % 70’ine OPEC ulkeleri sahiptir.
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Sekil 4. Dunya Petrol Rezervleri [3]

1.2. PETROL FiYATLARINI ETKILEYEN TEMEL FAKTORLER

Petrol piyasalari oldukga karmasik ve c¢ok fazla sayida oyuncunun oldugu
piyasalardir. Petrol fiyatina etki eden ¢ok sayida parametre ve oyuncu bulunmaktadir.
Her ticari malin fiyatinin belilenmesinde oldugu gibi, petrolun fiyatinin
belirlenmesinde de temel unsur arz ve taleptir. Fiyatlarin belirlenmesinde temel
degiskenler kadar spekulatif haberler de etkili olmaktadir.

Klresel petrol fiyatlarini etkileyen temel faktorler Sekil 5’deki gibi siniflanmistir. Bu
calismada, tum faktorler irdelenmis ve senaryo varsayimlarina girdi teskil etmiglerdir.
Faktorler etkileme vadesine gore kisa, orta ve uzun olarak; etki alanlarina goére ise
sadece arzi etkileyen faktorler Yesil, sadece talebi etkileyen faktérler Turuncu ve her
ikisini de etkileyen faktorler Sari olarak ayrimlanmigtir. Ayrica dikey eksende fiyat
oynakligi, yani faktorlerin fiyatlardaki degisimi etkilemesi yer almaktadir.

Talep: Petrol fiyatlarini etkileyen en 6énemli unsur talepteki degisimlerdir. 2002 —
2007 arasinda dunya ekonomisi yilda ortalama % 5 civarinda [4] bir buylime
gOstererek altin gagini yagsamigtir. Cin ve Hindistan gibi Glkeler izolasyondan gikarak,
dinya ile entegre olmusglar, artan gelirleri ve yukselen hayat standartlari ile enerjiye,
petrole ve diger emtialara olan taleplerini de artirmiglardir.
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Sekil 5. Petrol Fiyatlarini Kisa, Orta ve Uzun Vadede Etkileyen Parametreler

Buna bagli olarak da, diinyada gunlik petrol talebi 2007 yilinda énceki yila oranla %

1,4 (1,2 milyon v/g) artarak 86 milyon v/g olurken 2008 yilinda klresel resesyonun

etkisiyle 85,8 milyon v/g olmustur(Sekil 6). 2009 yilinda ise talebin daha da duserek

85,3 milyon v/g (- % 0,5) olmasi beklenmektedir.
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Sekil 6. 1998-2009 Dinya Ham Petrol Talebi [5]



Daha onceki yillarda petrol talebindeki artisin ana kaynagi OECD Ulkeleri iken, 2007
yilinda talepdeki artisin en dnemli nedeni Asya, Orta Dogu ve Latin Amerika ulkeleri
olmustur. Asya ulkelerinden Cin yillik % 11 ve Hindistan % 8,5 bUyume oranlariyla
toplam petrol talebi artisinin % 40’1in1 olugturmaktadir. Avrupa’nin petrol tuketimi ise,
yaklasik gunlik 300.000 varil diserek 16,1 milyon v/g olarak gerceklesmistir.

2008 yilinda ise kuresel resesyonun etkisi dinya ekonomisinin buyuamesini % 3,4’e
geriletmis 6zellikle Amerika ve Avrupa’da yogun olarak hissedilmis talepteki daralma
bu iki kitada 1 milyon v/g olurken, Cin, Hindistan ve Orta Dogu Ulkelerindeki talep
artisi tahminlerin altinda olsa da 0,8 milyon v/g artmis sonugcta diinya genelinde talep
0,2 milyon v/g azalmigtir. 2009 yilinda daralmanin daha buyuk olacagi Amerika,
Avrupa ulkelerinden sonra Asya ulkelerinin de daralmadan etkilenecegi Cin’in énceki
tahminlerde oldugu gibi degil sadece 0,1 milyon v/g’lik artis saglayacagi dinya
genelinde ise 0,5 milyon v/g’'luk talepte disls yasanacagi 6ngorilmektedir.

Arz: 2007 yilinda dunyada 85,08 mv/g petrol Uretilirken 2008 yilinda bu rakam 86,04
milyon v/g olmustur. Bunun 49,06 milyon v/g kismi (% 57) OPEC Ulyesi olmayan
ulkelerce, 34,4 milyon v/g kismi (% 43) ise OPEC Uyesi Ulkelerce gerceklestirilmistir
(Sekil 7).
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2030 yilinda uretim 106 milyon v/g ulasilacadi tahmin edilmektedir. Ortaya c¢ikacak
bu dretim artiginda Ozellikle OPEC dUlkelerinin payr daha da artacaktir. OPEC
ulkelerinin kalan ispatlanmis petrol rezervlerinin % 44’den (2007) % 51’e (2030)
yukselecegdi de géz dnlunde tutuldugunda Uretimdeki payr % 40,5'den % 50’ye kadar
artmasi ongorulmektedir.

OPEC'in 4,2 milyon v/g’luk Uretim kesintisine gitmesine ragmen bir 6nceki yila gore
yaklasik 1,5 milyon v/g’luk artis gorulmustur. OPEC disi ulkeler ise 400.000 v/g’luk
dusus yasanmigtir.

Jeopolitik: Devletlerin cografi Ozellikleri ile siyasetleri arasindaki iligkileri bu
kapsamda degerlendirilir. Uluslararasi siyasette, cografi etmenlerin gug iligkileri
uzerindeki etkisi incelenmektedir. Jeopolitik, bugunkl ve gelecekteki politik duzeyde
glc ve amag iliskisini fiziki ve siyasi cografyayi esas alarak incelemelerini yapar.
2008 yili ilk yarisinda petrol fiyatlarinin hizli ylkselisinin en énemli nedenlerinden biri
de dunyada yasanan jeopolitik olaylar olmustur: Irak’in isgali sonrasinda hala
beklenen istikrarin saglanamamasi, Veneziella’da Hugo ChaveZ'in izledigi politikalar
sonucunda devletlestirme ¢alismalarinin artmasi, Nijerya’da yasanan terdr saldirilari
ve glivenlik sorunlarinin devam etmesi, iran’in niikleer calismalarina devam etmesi
ve bunun sonucunda ABD'nin ve lsrail'in Iran’a askeri midahelede bulunacagi
yonunde endigelerin artmasi, Rusya’nin Gdurcistan’a mudahelesi ile Kafkaslarda
tedirginligin iyice artmasi, israil'in Gazze'yi isgali gibi olaylar 2008 ve 2009 yillarinda
petrol arzini kaygilandiran en 6nemli jeopolitik olaylar olarak gdéze ¢arpmaktadir.
Finansal Piyasalar ve Spekilasyon: Kisa vadede, yukarida bahsedilen
parametreler diginda, spekulatif hareketlere dayanak teskil eden Dolar/Euro kuru, faiz
orani, hedge fon, mortgage krizi ve devamindaki kiresel mali kriz gibi finansal
gOstergeler ve olaylar da petrol fiyatlarini etkilemektedir.

Dolarin diger para birimleri karsisinda deger kaybetmesi petrol fiyatlarini arttiran,
deger kazanmasi ise petrol fiyatlarinin dugsmesine neden olan bir diger faktordur.
Dolar, Euro karsisinda 2003'den bu yana % 45’in, 2007 yih icinde ise % 10’nun
Uzerinde deger kaybetmistir. Euro/Dolar paritesi de 15 Temmuz 2008 tarihinde
1,6039’luk seviyeye ulasarak rekor kirmigtir. Dolarin diger para birimleri karsisinda
bu kadar deger yitirmesiyle yatirrmcilar kendilerini bu riskten korumak amaciyla petrol
kontratlari almiglar, bunun sonucu olarak da vadeli piyasalardaki petrol fiyatlar

yukselmistir. Agustos ayinda klresel krizin baglama sinyalleri ile yatirnmcilarin



likiditeye yonelmesi dolarin deger kazanmasina yol agmis dolar 4 ay gibi kisa bir
surede Euro karsinda % 28 deger kazanarak 1,25 seviyelerine gelmistir.

2008 yili ortalarinda petrol fiyatlarinin 140 Dolarlara yukselmesinde tek sorumlu
olmasalar da spekulasyonlarin etkileri ¢ok buyuk olmustur. Enerji piyasasinin
blydkliga 7 trilyon $'a yaklasarak, spekilatorler icin yeni bir kar alani haline
gelmistir. Dlnyada fiziksel olarak gunluk 86 milyon varil petrol tuketilirken, finansal
piyasalarda bunun yaklasik on kati petrol kontrati el degistirmektedir. 2000 yilinda
gunluk ortalama 158.000 petrol kontrati iglem gorurken bu sayr 2008 yilinda
972.400’e kadar ulasmigtir. NYMEX borsasi 2002 yilina goére % 350 blyume
gOstermigtir. [6]

Kuresel Mali Kriz ve Hedge Fonlar: 2007 yilinin ortalarinda Amerika’da mortgage
krizinin patlak vermesiyle, blyuk bir finansal kriz yasanmis ve c¢ok bulyuk likidite
sorunu ortaya ¢ikmistir. Amerikan Merkez Bankasi (FED) piyasaya likidite saglamak
ve olusan guvensizlik ortamini ortadan kaldirmak igin bir gok kez faiz indirimine gitmis
ve piyasaya nakit saglama yollarina basvurmustur. Buna ragmen Dolar'in deger
kaybi devam etmis ve Amerika’da bir ¢ok UnlG yatirnm bankasi ve finansal kurulus
cok blyuk zararlar aciklamis, bazilari ise batmiglardir. Kredi krizi, kiresel mali krize
donusup sadece Amerika’da kalmayip, Avrupa ve Asya ekonomilerinde de sigramis,
bu durum petrole olan talebin dismesine neden olmustur. Bu guvensizlik ortaminin
halen duzelmemis olmasi, buylk ekonomilerin resesyona girdigi yonundeki
aciklamalar, yatirnmcilan riskli yatirrm araclarindan uzaklasarak, likiditeye déonmaleri
Dolar'in diger para birimlerine gore degerinin artmasina neden olmusg, bu durumda
petrol fiyatlarini daha da digmesi yonunde etkisi olmustur.

OPEC: Dunya ham petrol rezervinin % 70’ine Uretiminin % 43’Une, ticaretinin de %
51’ine sahip olan OPEC’in aldigi herhangi bir Gretim kesintisi ya da artirma kararinin
uyelerince uygulanmasi, Dinya ham petrol fiyatlarini kisa, orta ve uzun vadede
etkilemektedir.

Endonezya’nin ayrilmasi, Angola ve Ekvator'un katilmasiyla Uye sayisini 12’e
clkaran orgut petrol piyasasinda daha gulgli bir konuma gelmistir. OPEC Gyesi
Ulkeler artik sadece ham petrol Ureticisi konumunda olmayip ayni zamanda rafinaja,
pazarlamaya ve dagitima da yonelmektedir.

Stoklar: Tedarik zincirinin her noktasinda farkh miktarlarda, farkli 6zelliklerde ve
farkli 6Gnemde olmakla birlikte stoklar petrol fiyatlarinin degiskenligi Uzerindeki en

onemli parametrelerden birisidir. Arz guvenligi sorununun yasandigi beklenmedik



olaylar meydana geldigi zamanlarda stoklar devreye girip, tedarik zincirindeki petrol
akisinin devamlihgini sagladiklari igin, gerek Ulkeler gerek sirketler igin oncelikli
guvenlik politikalarinin temel unsuru olmaktadir.

Ozellikle Haziran ayindan sonra olmak Uizere 2007 yilinda Amerika’daki ham petrol
stoklari hizli bir dusus egilimi igerisine girmigtir [6]. 2008 yilinda Nisan ayina kadar bir
miktar ylkselmis, Temmuz ayinda fiyatlarin tavan yaptigi gunlerde en dusuk
seviyeye inmig, fiyatlarin dismesine ters orantili olarak 2008 yilinin 3. geyreginden
itibarende yukselmistir. Dolayisiyla Amerikan ham petrol stoklarindaki bu dugus ve
artislar, petrol fiyatlarinin daha hizli ylkselmesine veya dismesine yardimci
olmustur. Her hafta ABD Enerji Bakanhgi tarafindan agiklanan stok verilerine karsi
petrol fiyatlari olduk¢a hassasiyet kazanmistir.

Atil Kapasite: Petrol Ureten ulkelerin, tUm Uretim olanaklarini kullanmadan, tam
kapasite ile uretim yapmayarak belli bir kapasiteyi Uretmemeleridir. Yeterli atil
kapasite arz kesintisine veya arz Kkesintisi korkusuna karsi koruma sadlar.
Gunumuzde OPEC'in atil kapasitesinin % 75’den fazlasi Suudi Arabistan’in elindedir.
Rafinaj: Ham petrolin islenerek son kullanicilar igin tiketilebilir hale gelmesi blyuk
onem tasir. Dinyada yeterli ham petrolin bulunmasi yaninda, bunun rafine Urlnlere
donusturulerek kullanicilara ulastiriimasi da fiyatlar Gzerinde etkilidir.

Dunyada, ozellikle kullanilan ara¢ sayisinin artmasiyla, daha hafif rafine Urunlere
olan talep de artmistir. Dizel yakitlar dinyada tlketimi en hizli bluylyen petrol Grinu
olmustur. Avrupa’da satilan yeni arabalarin yarisindan fazlasi dizel yakithdir. Artan
bu talebi kargilamak igin basta Cin olmak Uzere, Asya Ulkeleri ile Orta Dogu ulkeleri
rafineri kapasitelerini arttirmiglardir. 2015 yilina kadar bitmesi 6ngorulen bir gok
rafineri projesinin maliyetlerdeki artislar ve kiresel krizden kaynaklanan finansal
sorunlarq bagli olarak sarkmasi tahmin edilmektedir. Ancak petrol Grlnlerine olan
talebin de azalmasi bir dar bogaza girilmesini engeleyecektir.

Ekonomik Buyume: Kiresel enerji talebinin en buyuk belirleyicisi durumundadir.
Ulkelerin ekonomik buyiimelerine bagli olarak talep edilen petrol miktari da
degismektedir.

Sektorel Yatirnmlar: Petrol arama, gelistirme ve Uretim sektorine yapilan ve
yapilacak olan yatirimlarin tamamidir. Yatirimlarin surekliligi, petrol fiyatlarini orta ve
uzun vadede dogrudan etkilemektedir. Sektore yapilan, teknolojik yatirimlarin

artirlmasi ile, yeni rezervlere ulasiimasi ve Uretimin yeni teknolojiler kullanilarak,



artinlmasi saglanmaktadir. Uretici Ulkelerin yatirm programlarinin gerceklestiriimesi,
enerji arz guvenligi igin hayati 6nem tagimaktadir.

Maliyet: Petrolin aranip g¢ikartiilmasina kadar olan suregte olusan yatirrm maliyetleri
ile ¢ikartimasindan sonraki asamada olusan isletme maliyetleri de petrol fiyatlarini
belirleyen temel unsurlardandir. Demir celik fiyatlarindaki artig, nitelikli isgtcu
bulmanin zorlagsmasi, teknik ekipmanlarin saglanmasinda yasanilan zorluklar bu
maliyetlerin yukselmesine neden olmaktadir.

Petrol arama ve cikarma maliyetleri, 6zellikle demir celik fiyatlari gibi ham madde
fiyatlarinin ¢ok ylukselmesi nedeniyle artmistir. Sektérdeki yatirrm maliyetleri son 3 yil
icinde % 80, uretim maliyetleri de 2000 yilindan 2007 yilinin sonuna kadarki surecte
tam iki kat yukselmistir. Bunlarin yaninda petrol fiyatlarinin ylksek seyretmesi
nedeniyle sektorde rekabet hizlanmig, nitelikli isgucu bulmak zorlagsmig, yeterli
malzeme ve hizmet almak daha pahali hale gelmigtir. 2008 yilinin ozellikle ikinci
yarisindan itibaren yatirimlarin azalmasi yada ertelenmesi ile ekipman ve techizat
bulabilmek kolaylasmig, yine demir celik fiyatlarinda da gerilemenin oldugu
gozlemlenmistir. 2009 yilinda maliyetlerin onceki yillara gore daha dusuk olacagi
tahmin edilmektedir. [7]

Alternatif Enerjiler: Glnes ve ruzgar enerjisi, bioyakitlar, hidroelektrik, hidrojen, gaz
hidratlar gibi kaynaklardan uretilen enerji bigcimleridir. Petrol Uretiminin uzun vadede
azalarak bitecek olmasi ve ¢ok yuksek seyreden petrol fiyatlari nedeniyle alternatif
enerji kaynaklarinin 6nemi daha da artmistir ve kullanimi yayginlagsmaktadir.

iklim Degisikligi: iklim degisikligine neden olan alti temel sera gazi vardir.
Ekonominin bir ¢ok sektorunde, fosil yakitlarin (komur, petrol, dogalgaz) yakilmasi
sonucu ortaya ¢ikan CO,, havaya salinan sera gazi miktarilari icerisinde % 80’lik bir
oranla énemli bir yere sahiptir. CO, ve is1yI tutan diger gazlarin miktarindaki artis,
atmosfer isisinin yukselmesine, kuresel isinmaya sebep olmaktadir. Bu durum,
buzullarin erimesi ve deniz seviyesinin yukselmesi gibi ciddi sonuglar dogurarak, iklim
degismelerine yol agmaktadir. Bu nedenle, uzun vadede g¢evre koruma yaptirimlar
ve tuketicilerin bilinglenmesi fiyat projeksiyonunu etkileyen énemli iki faktor olacaktir.
Enerji Verimliligi: Uzun dénemde petrol talebini azaltabilecek en dnemli unsurlardan
birisidir. Petrol fiyatlarinin yuksek oldugu dénemde bu konudaki c¢alismalar hiz
kazanmistir. Teknolojinin geligsmesi ve tuketicilerin enerji kullaniminda bilinglenmesi

ile petrol tiketiminde de verimlilik artmistir.



2. PETROL FiYATLARININ GELECEGI

Petrol, fiyatlarinin Temmuz 2008’de 145 $’a ulasmasi ve yil sonuna dogru 30 $
seviyelerine gerilemesi, Uzerinde en ¢ok spekulasyon yapilan bir emtia oldugu bir kez
daha gorulmustir. Petrol ihracindan buyuk gelir elde eden ulkelerle, portfoylerinde
yogun olarak petrol kontrati tutan yatirrm bankalari, petrol fiyatlarinin daha da
yikselmesi igin raporlar hazirlamakta ve agiklamalarda bulunmaktadirlar: Ornegin;
Temmuz 2008'de Goldman Sachs iki yil icinde petrol fiyatlarinin 200 $'a
ulasabileceg@ini 6ngbren bir rapor yayinlarken, Aralik 2008'de Merrill Lynch 25 $
seviyelerinde iglem gorebilecegine dair raporlar yayinlamistir.

Her ne kadar bugunki ortamda petrol fiyati tahmini yapmak ¢ok zor olsa da, petrol
sirketleri ileride yapacaklar yatirimlar igin projeksiyon yapmak zorundadirlar. Hig bir
petrol sirketi 20-30 senelik yatirim projelerini dederlendirirken, 140-150 $’lik petrol
fiyatini referans almamaktadir. Tek bir petrol fiyatini baz alarak uzun vadeli yatirbm
yapmak, yerinde bir davranis olmayacaktir. Her petrol girketi ileriye donik yatirim
projelerini degerlendirirken kendine 6zgu, kendi risk istahina uygun petrol fiyati
projeksiyonunu referans alarak, kendini givenceye almaktadir.

Dunya ekonomisinin 2030 yilina kadar yillik ortalama % 3,5 - 4 buylyecegi ve bu
bayimenin de % 70’lik kisminin gelismekte olan ulkeler tarafindan saglanacagi
varsayilirsa, dunyadaki birincil enerji tiketiminin yillik ortalama % 1,8 artmasi, petrol
talebinin ise yillik ortalama % 1 artarak, 2030 yilinda 107 milyon v/g ulasmasi ve bu
talebin ana kaynaginin ulastirma sektoru olacagi tahmin edilmektedir.

Dunya petrol Uretim seviyesinin en ust duzeye (peak oil) 2020 yilindan oOnce
ulasamayacagi, Uuretimde OPEC’in payinin artacagi 06ngorilmektedir. Arama
faaliyetlerinin giderek daha maliyetli ve daha az arastiriimis olan derin denizlerde,
Arktik Bolgesi'nde, Dogu Sibirya’da yogunlasacag: dusunulmektedir. Irak’taki siyasi
belirsizligin azalacagi, buyuk firmalarin yeniden Irak’da faaliyete gecgerek, Uretimi Ust
seviyelere cikartacagi varsayllmaktadir. iran-israil-ABD arasi belirsizligin kisa vadede
ortadan kalkmayacadi ama bu sorunun arzi ¢ok fazla etkileyemeyecedi;
Venezuella'daki belirsizliklerin de zamanla azalacagi 6ngorulmektedir. Nijerya’da kisa
vadede guvenlik risklerinin devam edecegdi tahmin edilmektedir. Yaklagik 30 yildir
ABD’de Atlantik ve Pasifik Okyanuslarinda, Alaska’nin bazi bdlgelerinde arama
yapilmasina izin verilmeyen yerlerde aramaya yeniden izin verilmesinden sonra, 5-10

yil icinde gunlik Gretimde 1-1,5 milyon varillik bir artis olacagi varsayilmaktadir.



Kisa donemde (2009 — 2010) ise kuresel krizin etkileri talebi olumsuz etkilerken
olusacak arz fazlasini 6zellikle OPEC’in Uretim kesintileri ile dengelenmeye
cahsilacagi, krizin etkileri 2009 ve 2010 yilinin ilk altt ayinda yogdun olarak

yasanacagl, 2011 yilindan itibaren iyilesmeler gdzlemlenecegi ongorulmektedir.

SONUG

2008 yilinda 147 $’lara kadar tirmanan petrol fiyatlari ¢ok hizli bir sekilde diserek
2008 yilini ortalama 97 $ seviyesinden kapatmistir. 2009 yili icinde ekonomik krizin
boyutlarinin giderek derinlesmesiyle azalan petrol talebi nedeniyle petrol fiyatlari 35
$’a kadar gerilemistir. Bununla birlikte gelismis ekonomiye sahip olan Ulkelerin yilin ilk
yarisinda uyguladiklari kurtarma planlari sayesinde, kuresel krizden ¢ikis sinyalleri
verilmistir. 2010 yilinin ikinci yarisindan itibaren krizin etkilerinin giderek azalacagi
ongortlmektedir. Petrol fiyatlar yil sonunda ortalama 60 $ civarinda olacag 2010
yllinda ise ortalama 70-75 $ bandinda seyredecegini 6ngérmekteyiz. Orta ve uzun
vadede OPEC’in aldigi Uretim kararlari, atil kapasite durumu ve Dolar’in diger para
birimleri karsisindaki de@eri petrol fiyatlarini etkileyen en &6nemli parametreler
olacaktir. Petrol fiyatlarinin orta vadede daha hizli bir artis egilimi gosterirken, uzun

vadede bu artig egiliminin azalacagini 6ngérmekteyiz.
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