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OZET

Aybiike Biisra CAGLAK

KURESEL OLCEKTE BRENT PETROL FIYATINI BELIRLEYEN FAKTORLER
VE COKLU REGRESYON ANALIZI
Yiksek Lisans Tezi

Konya, 2023

Petrol en 6nemli enerji kaynaklarindan biri olmasinin yani sira rezerv sahibi tilkeler i¢inde
onemli bir girdi olarak gdriilmektedir. Petrol yillar boyunca iilkeler arasinda hem {iretime
hem de ticarete konu olmustur. Oncelikle, ele alinacak veriler teorik bir sekilde
incelenmis ve sonrasinda ¢oklu regresyon analiziyle arastirilmistir. Bu ¢aligmadaki 2008-
2022 yillar1 arasinda Brent petrol fiyatinin tizerinde Henry Hub dogalgaz fiyati, altin(ons)
fiyat1 Euro/usd oran1 ve Ham petrol {iretim miktar1 ile arasindaki iliski analiz edilmistir.
Bu analiz ele alimirken ekonometrik calismalardan biri olan ¢oklu regresyon analizi
kullanilmistir. Regresyon analizi igerisinde Kolerasyon incelemesi, kismi regresyon
analizi, histogram incelemesi ve r? deger olciimii gibi yontemler kullanilmistir.
Regresyon analizi i¢in olusturulan Ho hipotez kabul olmus ve Brent petrol fiyati ile

bagimsiz degiskenler arasinda anlamli ve dogrusal bir iliski oldugu gézlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler
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ABSTRACT

Aybiike Biisra CAGLAK
FACTORS DETERMINING THE GLOBAL BRENT OIL PRICE AND MULTIPLE
REGRESSION ANALYSIS

Master Thesis

Konya, 2023

In addition to being one of the most important energy resources, oil is seen as an important
input among the countries with reserves. Oil has been the subject of both production and
trade between countries for years. First of all, the data to be discussed were examined
theoretically and then investigated with multiple regression analysis. In this study, the
relationship between Henry Hub natural gas price, gold (ounce) price, Euro/usd ratio and
crude oil production amount over Brent oil price between 2008-2022 were analyzed.
While handling this analysis, multiple regression analysis, which is one of the
econometric studies, was used. Methods such as correlation analysis, partial regression
analysis, histogram analysis and r2 value measurement were used in regression analysis.
The HO hypothesis created for the regression analysis was accepted and it was observed
that there was a significant and linear relationship between the Brent oil price and the

independent variables.
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1. GIRIS

Enerji insanoglunun yasaminda 6nemli bir yere sahiptir. Ekonomik kalkinmanin en
onemli temel ihtiyaglarin basinda enerji kaynaklar1 igerisinde petrol gelmekte olup
giinimiizde Onemini korudugu ve gelecekte de Onemini korumay: siirdiiriilecegi
disiiniilmektedir. Sanayi Devrimi’yle baslayan makinelesme, kiiresellesme ve
uluslararas1 ticaretin artmasi iiretimde enerjiye olan ihtiyact arttirmistir. Ulastirma
sektoriinde kullanim dikkate alindiginda petrole olan talebin artmasi, iklim degisikligine
sebep gosterilen yakit olmasina ragmen ekonomik nedenlerle tiiketilmeye devam

edilecegi ongoriilmektedir.

Petroliin kiiresel enerjide biiylik paya sahip olmasi petrol fiyatlarini ve diinya
ekonomilerini 6nemli Glgiide etkilemektedir. Petrol fiyatlarinin belirlenmesinde diinya
petrol iiretimi, tiiketimi, doviz kurlarinin yani sira hiikiimetlerin miidahalesi de
etkilemektedir. Petrol fiyatlarindaki degisikler; petrol soklari, ikamesinin gii¢ olmasi,
petrol fiyatlarinin tek tarafli belirlenmesi, milli gelir, 6demeler dengesi, genel olarak
fiyatlar dengesi istihdam oranin olusturdugu petrol piyasasi tizerine mikro ve

makroekonomik faktor olarak etkilemektedir.

Petrol fiyatlari, diger emtialar gibi arz-talebe gore belirlenmektedir. Ancak bir¢ok
ekonomik degiskenin diinya iizerindeki petrol kaynaklarinin miktarinin sinirlt olmasi ve
petrol fiyatlarinda OPEC iiyesi iilkelerin kontroliinde olmasi diger piyasalardan ayri

diistinebilir.

Petrol fiyat1 olarak tercih edilen Brent petrol fiyat diizeyleri ilizerinde; dogal gaz,
altin(ons), Euro/Usd paritesi ve ham petrol iiretim miktarinin etkileri ekonometrik
modellerden biri olan ¢oklu regresyon analizi ile incelenecektir. Analiz sonuglar

raporlanarak sonuca baglanacaktir.

Bu ¢alismada petroliin iiretimi, tiiketimi, petroliin diinyadaki rezervleri, petrol fiyatlari
tizerinde durularak petrol fiyatinin etkileyen faktorler ele alinacaktir. Petroliin dogal gaz,

altin, Euro/Usd paritesi ve ham petrol iiretim miktar ile olan iligkisi degerlendirilecektir.



2. FiZiKi VE iKTiSADI OZELLIKLERIYLE PETROL

Ulkelerin gelismislik gostergelerinde enerjinin eldesi, enerji kullanimi i¢inde petrol
onemli yer tutmaktadir. Enerji kaynaklarinin gesitligi artsa da petrol kullanilan birincil

enerji kaynaklar1 arasindadir. (Giirkan, 2009, s. 3)

Petrol, icinde oldugu farkli degerlerdeki basing ve sicaklik sartlarina bagli olarak sivi, kati
veyahut gaz halde bulunabilen ve yer altindaki kayaglarin gozeneklerinde milyon yillar

iginde degiserek olusan bir hidrokarbon karisimidir. (Avdar, 2020, s. 19)

Ham petroliin islem gérmemis haline dogalgaz denir. Dogal gaz, fosil kaynakli bir

yakittir. Icerisinde bircok gesitli yanic1 gaz bulunur. (petform, 2020)

Kat1 formda veya kati-sivi karisim halinde bulunan hidrokarbonlar bircok sekilde
kullanabilmektedir. Bunlar asfalt, zift, katran ve benzeri isimlerdir. Tiim hidrokarbonlar,

yenilemeyen enerji kaynaklarindan biridir.

Petrol ilk kez, M.O. 3000 yillarinda Mezopotamya’da gdzlenen yari kat1 ve camurlu bir
maddenin ¢atlaklar arasindan sizmasi ile tanmmustir. Petrol, insaatlarda ve kule
yapimlarmda kullamlmigtir. M.O. 1700 yillarinda Cin’de 1sitma araci, 1815 yilinda
Cekoslovakya — Prag’da sehir aydinlatmasi amaciyla kullanilmistir. Petrol degisik
renklerde olabilir bunlara drnek olarak koyu sari, siyah yesil drnek gosterilebilir. Bu
renkler petroliin kalitesini belli eder. Yogunlugu akiciligi ifade etmek i¢in kullanilan API
yiikseldikce akiskanligr artmakta ve daha kaliteli olarak goriilmektedir. (Giirkan, 2009, s.
6)

2.1. Petroliin Ozellikleri ve Siniflandirilmasi

Petroliin igerigindeki kiikiirt miktari, petroliin akigkanlifi ve yogunlugu petroliin
siiflandirilmasinda kullanilmaktadir. Amerikan Petrol Enstitiisii tarafindan petrol
smiflandirilmasinda kullanilan API degeri 10-48 araliginda degismektedir. Hafif petrol>
30, orta petrol>20-30, agir petrol>10-20 gravite degerlere sahiptir. Kolay akan petroliin
API degeri yiiksek olmaktadir. Yiiksek API degeri hafifse kaliteli petrol olarak
adlandirilmaktadir. Petrol iiretiminde petroliin kolay akmasi 6nemli bir parametre olup

diisiik akiskana sahip ve kolay tasindig1 icin ticareti de kolaydir. (Il¢i, 2021)



Diinya petrol talebinin yaklasik %90’ 1n1 hafif ve orta petrol karsilamaktadir. Petroliin
akmaya kars1 direnci olarak tanimlanan viskozite, ham petroliin iiretiminde Onemli
faktorlerden biridir. Petroliin akis direncinin diisiik olmasi {iretim asamasinda ve iiretilen
petroliin tasinmasinda daha kolaylik sagladigi i¢in petrol pazarinda bu petroller tercih

edilmektedir. (Bayrag H. N., 2005, s. 3)

2.2. Petro Dolar Kavramm, Olusumu ve Makro Ekonomik Etkileri

Ikinci Diinya Savasindan sonra diinyadaki ekonomik ve siyasi agisindan Amerika Birlesik
Devletleri’'nin (ABD) hakim oldugu bir donem olmustur. 1929 biiyiikk Diinya
Buhranindan 6nce diinya sanayisinin  biiyik bir kismi  ABD tarafindan
gerceklestirilmekteydi. Fakat ABD’nin iiretim giiciiniin siiper olmasi, kiiresel yonetim
anlaminda hakim bir unsur degildi. ikinci Diinya Savagindan sonra ABD diplomatik
tartismalar baslamistir. Ismini bir kasabadan alan Bretton-Woods sisteminde Altinin ons
degeri 35 ABD dolarina sabitlenmistir. Bretton-Woods sistemi ile birlikte Diinya Bankasi
(DB) ve Uluslararast Para Fonu ( UPF) kurulmustur. (Bagis & Boyaci, 2020, s. 1610)

Bretton Woods parasal sistemi iiretimin saglam olmasi1 ABD’nin biiyiik altin rezervi yeni
olusacak diizende daha da giiciinii artirmistir. ABD’nin kendi pazari olacagi diisiincesi
Avrupa kitasinda bir iktisadi birligin olusmasina zemin hazirlamis Roma anlagmasini
1957 yilinda imzalamis bununla birlikte Avrupa ekonomi toplulugu kurulmustur. Bu
diizen 1970’lere kadar devam etmis ve ABD, Avrupa ve Asya arasinda rekabet¢i bir yap1

olusmustur.

Bretton Woods konferansinda alinan kararlar 1970’lere kadar devam ederken, mark,
sterlin, frank gibi yeni para birimleri de deger kazanmistir. Sistemde ilk kirilma
Ingiltere’nin 1967 yilinda para birimi olan sterlinin devaliiasyonu ile baslamustir.
1970’lerde Avrupa ve Asya da rekabet giiciiniin artmas1 ABD ekonomisini de sarsmaya
baslamistir. ABD Merkez Bankasinin altin istikrar1 hiz kazanmis ve ABD rezervleri

onemli dl¢giide gerilemistir.

ABD’nin bas miittefiki durumunda ki Ingiltere Merkez Bankas1 3 milyar dolarlik rezervi
karsiliginda 2600 ton altin almistir. Yasanilan gelismeler sonucunda ABD’deki Nixon

Yonetimi tarafindan Bretton Woods sistemi ile getirilen 1 ons altin 35 ABD Dolari



esdegerligi sona ermis ve 1971 de tiim ulusal paralar dalgalanmaya birakilmigtir. ABD

dolarinin dalgalanmaya baslamasi artan dis ticaret agiklarini beraberinde getirmistir

Yasanilan gelismelere bagli olarak Petrol Dissatimcis1 Ulkeler Orgiitii (OPEC) de petrol
ticaretinin bir¢ok para biriminden olusmasi tartismalari baslamistir. ABD, petrol
ticaretinin bir¢cok para birimden yapilmasini dnleyerek dolarin egemenligini siirdiirmek
amactyla Suudi Arabistan’la goriismelere baslamistir. Yapilan bu goriismeler sonucunda
ABD Hazine Genel Sekreteri Blumental tarafindan Suudi Arabistan’in petrol ticaretini
yalnizca dolarla yapacagina giivence ettigini agiklamistir. (Ardor & Oztiirk, 2007, s. 177)
Bagka bir ifadeyle bu sistemde petrolii satin alan iilke karsiliginda dolar vermesi olarak

da tanimlanabilmektedir.

Bu baglamda uluslararas1 piyasalarda petrol ticareti genellikle ABD dolan ile
yapilmaktadir. Ulkelerin petrol ihracat ve ithalatinda ABD dolar1 kullanmas: iilkelerin
kendi ulusal paralarinin ABD dolar1 karsisinda deger kaybetmesini 6nlemektedir. (Ardor
& Oztiirk, 2007, s. 178)

Petrol ticaretinin ABD dolar ile yapilmasinin {ilke ulusal parasi acisindan Snemli
olmasinin aksine {ilke ekonomisinde dengesizliklere de yol acabilmektedir. Bunun en
biiyiik 6rnegi ise Hollanda’ da petroliin etkinlik yaratmadigi ve iilkedeki doviz girisinin

enflasyona yol actig1 olarak bilinen ‘Hollanda Hastalig1’’dir.

Diinya tizerinde iilkelerin enerji rezervleri farklilik gostermektedir. Bazi tlkeler dogal
kaynak acisindan kithik yasarken enerji sektoriinde siirekli olarak dis ticaret agig
verirken; bazi iilkeler ise dogal kaynak agisindan zengin olmakla birlikte tilkedeki dis
ticaret dengesini saglayan sektor enerji ithracatidir. Dogal kaynaklar agisindan zengin olan
iilkelerin, dogal kaynaklar acisindan daha kit olan {ilkelere oranla ekonomik
performansinin diisiik olmasi ‘kaynaklarin laneti’ olarak adlandirilir. ‘Hollanda Hastaligr’

ise bunun en biiyiik 6rnegidir. (Yardimcioglu & Giilmez, 2013, s. 120)

Petrol dahil olmak {izere dogal kaynaklar acisindan zengin olan Hollanda’da; bu
kaynaklarin iilke icerisinde etkinlik yaratmadigi, istthdam saglamadigi ve cogunlukla
diger sektorleri disladig1 goriilmiistiir. Enerji sektoriiyle yapilan ihracati karsisinda iilke
igerisine bol miktarda doviz girisi olurken; bu doviz girisi dolayisiyla tilke ulusal parasi
degerlenmeye devam etmistir. Bunun sonucunda diger sektorler agisindan iilke mallarinin

dis ticarette fiyatlar1 yiikselerek iilkenin pazar etkinliginin azalmasina yol agmstir. Ulke
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zenginlesiyor olsa bile, imalat ve tarim sektdrlerinin paymni giderek diistirerek iilkeyi

enerji ihracatina bagimli hale getirmistir. (Yardimcioglu & Giilmez, 2013, s. 120)

3. KURESEL PETROL PiYASASI

Bugiin gelismis diinyanin sahip oldugu ekonomik yap1 ve geligmis iilkelerin sahip oldugu
zenginlik, enerjiye dayalidir. Bu enerji genellikle petrol, dogalgaz, komiir gibi fosil

yakitlarla saglanmaktadir. (Morriss & Meiners, 2016, s. 4)

EPETROL ®mKOMUR ®DOGALGAZ ®=HIDRO ®YENILENEBILIR ®NUKLEER

Sekil 1. 2021 yili kiiresel enerji tiiketim oranlar:
Kaynak: (BP, 2021)

Petrol, 2021 yil1 verilerine gore diinyadaki enerji tiiketim oranlarinin %33’{inii , %27 sini
komiir ,%?24 tinde dogal gaz oldugu goriilmektedir. Petrol bir¢ok sektorde kullanilmasiyla

birlikte en ¢cok ulastirma sektoriinde tiikketilmektedir.



1990 1995 2000 2005 2010 2016 2020 2025 2030 2035

mpetrol mdogalgaz ®™komiir ®niikleer ®hidro myenilenebilir

Sekil 2. 1990-2040 kaynak bazinda enerji talebi
Kaynak: (BP E. S., 2022)

1990 yilinda yenilenebilir enerji kaynagi talebi yokken 2016 yilindan itibaren 2020 yilina
kadar talep artis1 goriilmektedir. Ayrica petrol ve dogalgaza olan talep de yiikselmistir.
Yillar gectikge artan sanayilesme ve niifus artisi kiiresel c¢apta enerji talebini
artirmaktadir. Enerji talebinin yiikselmesi ve yiikselmesinin beklenmesinin bir sebebi de
enerji Ozelinde dis ticaretin rezerv sahibi iilkelerden rezerve muhtag {ilkelere

aktarilmasidir.



400

350

300

250

200

150

100

50

1990 1995 2000 2005 2010 2016 2020 2025 2030 2035

2040

m Kuzey Amerika ®Orta ve Gliney Amerika ® Avrupa ve Avrasya = Orta Dogu ® Afrika ™ Asya Pasifik

Sekil 3. Bolge bazinda enerji talep miktar:
Kaynak: (BP E. S., 2022)

1990 yilindan itibaren 2020 yilina kadar Asya Pasifik bolgesinde enerji talep miktar
stirekli artig goOstermistir. Afrika bolgesi haricinde biitiin bolgelerde enerji talep
miktarlarinda  dalgalanmalar yasandign gdzlemlenmistir. Ozellikle Asya Pasifik
bolgesinde enerji talebinin yiiksek olmasimin en biiyiik sebeplerinden birisi iilkelerin
rezerv sahibi olsalar dahi gelisen sanayilesme nedeniyle enerji ihtiyaglarinin giderek

artmasidir.

3.1. Kiiresel Petrol Rezervi

Petrol arama yontemlerinin gelismesi ve ilerleyen teknolojiler, petrol rezerv miktarlarini
giderek artirmaktadir. Degisen Diinya’da insanoglunun yeni arayislar iginde olmasi

(endiistri, teknoloji vb.) petrole olan talebin de artmasina neden olmustur.

1970’li yillar ve devaminda olusan fiyat dalgalanmalari, diinyadaki toplam petrol
rezervlerinin miktarinda ve dagiliminda 6nemli degisikliklere neden olmustur. Fiyatlarin

stirekli artiyor olmasi petrole yapilan yatirimlart artirmistir. Bu baglamda ticarete konu
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olamayan ve iiretimi siirdiiriilemeyen bazi iiriinler tekrar iiretilmeye devam etmistir.

(Bayra¢ H. N., 2019, s. 45)

Bu gelismeler sonucunda, Tiirkiye Petrolleri Anonim ortakliginin petrol ve dogalgaz
sektor raporu Amerika Birlesik Devletlerinin yaklasik olarak 12 milyar varille en ¢ok

petrol rezervine sebep olan iilkedir. (www.enerjigunlugu.net, 2019)

2019 yilinda diinya ham petrol rezerv miktart 1,74 trilyon varil, ham petrol {iretimin de
95,3 milyon varil olarak kaydedilirken, 2019 yili sonunda petroliin diinya rezerv 6mrii 50

yil olarak hesaplanmustir. (TPAO, 2020)

Tablo 1. 2022 Petrol Rezervi En Cok Olan Ulkeler (Giinliik-Milyon Varil)

ABD 11,854
Rusya 11,055
Suudi Arabistan 9,78
Irak 4,67
Kanada 3,945
Cin 3,863
Birlesik Arap Emirlikleri 3,385
fran 3,32
Kuveyt 2,75
Brezilya 2,51
Nijerya 2,105
Kazakistan 1,945
Meksika 1,7
Katar 1,54
Angola 1,485
Norveg 1,44
Cezayir 1,235
Libya 1,155
Birlesik Krallik 1,129
Umman 990
Kolombiya 865
Turkiye 65

Kaynak: (TPAO, 2022 Sektoér Raporu, 2022)



Bolge Bazinda Rezerv miktari ve Rezerv Omrii
900

834

800
700
600
500
400
300
200

100

mmm Rezerv(milyar varil)2 === Rezerv Omrii(y1l)

Sekil 4. 2021 bolge bazinda petrol rezerv ve iiretim miktari

Kaynak: (BP E. S., 2022)
3.2. Kiiresel ve Bolgesel Olcekte Petrol Uretimi

Diinya petrol talebinin 2025 yilina kadar %40'tan fazla artmasi beklenmektedir. Bu
baglamda eski petrol sahalarinin tiikenmesini telafi etmek ve enerji saglamak i¢in stirekli
olarak yeni petrol sahalar1 kesfedilmesi ve iiretime sokulmasi gerekmektedir. (Hirsch,
Bezdek, & Wendling, 2006)

2016 yilinda, 92,1 milyon v/g olarak kaydedilen petrol iiretimi, 2017 yilinda, %0,69
artarak 92,7 milyon v/g’e yiikselmistir. Bu tiretimin yaklagik olarak %34,6’lik boliimd,
Orta Dogu’da gergeklesmistir. Uretim artis1 2017 yilinda yaklasik olarak, Kanada (%8),
Brezilya (%4,9), Kazakistan (%10,9), Iran (%8,3) iiretim artisinin yasandigi bazi
iilkelerdir. Uretim artis1 oran olarak en fazla i¢ karisikliklarin s6z konusu oldugu Libya’da
(%103) ile s6z konusu olurken, miktar olarak en fazla ABD’de s6z konusu olmustur.
ABD iiretimi 12 milyon v/g’den %5,7 artarak 13 milyon v/g’e ¢ikmistir. Diinyanin en
biiyiik iireticilerinden Suudi Arabistan ve Rusya’da ise OPEC anlagsmasi sonrasinda

iretimde artis gozlenmemistir. (BP, 2021)
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Uluslararas1 Enerji Ajansi’'nin (UEA) petrol 2018 yilinda yaymlanan raporunda
tiretimdeki artig 2017-2023 yillar1 arasinda yaklasik olarak 6,5 artmast ABD’den
kaynaklanmaktadir. Raporda ABD ile birlikte Brezilya ve Kanada petrol iiretim artisi
olacagi goriilmektedir OPEC dis1 iretim artigt 5,3 milyon v/g toplamda 63,4 v/g
yaklasacagi diistiniilmektedir. (BP, 2021)
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Sekil 5. 2010-2021 yillar1 bolge bazinda petrol iiretim miktari

Kaynak: (BP E. S., 2022)

Kiiresel petrol talebinin siirekli artmasi yeni rezerv arayislart yeni ekonomik gelismelerin
hiz kazanmasina neden olmaktadir. 2019 raporlarina gore, 2019 sektdr raporunda petrol
iretimi en biiyiik pay1 Orta Dogu yer alirken sirasiyla bunu Kuzey Amerika, CIS, Asya
Pasifik, Afrika, Giiney Amerika, Avrupa takip etmektedir. (BP, 2021)

3.3. Kiiresel Petrol Tiiketimi ve Etkileyen Faktorler

Diinyada tiiketilen enerjinin biiyiik bir gogunlugunu petrol, komiir ve dogal (fosil yakitlar)
olusturmaktadir. Petrole olan talebin giin gectikce siirekli artis1 tiiketimi de
etkilemektedir. Teknolojinin siirekli ilerlemesine bagli olarak yeni endiistriyel iiriinlerin

ortaya ¢ikmasi, yeni otomobillerin icadi petrole olan talebi daha da artirmistir. Buna baglh
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olarak da tiiketimde hizli bir sekilde artmaktadir. Sanayisi gelismis iilkeler, petrol
tiiketiminde daha az kaynaga ihtiya¢ duymalariyla birlikte petrolii daha az tiretip daha
cok tliketmeyi tercih etmektedir.
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Sekil 6. 2010-2021 boélgelere gore diinya petrol tiiketimi
Kaynak: (BP, 2021)

Tiiketilen enerjiler arasinda petrol yaklasik %35°1ik paya sahiptir ve bu oranin 2030 yilina
kadar %58,1’¢ yiikselecegi tahmin edilmektedir. 2030 yilinda toplam petrol talebinin 106
milyon varil/giin olacagi ve bu talebin %67,1’i ulastirma, %14,1’i sanayi, %7’si elektrik
iretimi ve 12,1°1 de diger sektorlerden gelecegi diisiiniilmektedir. (Bayra¢ H. N., 2019, s.
47)

Cogu sanayi iilkesinin toplam ithalatinda petroliin yiiksek pay1 gz oniine alindiginda, bu

sonug¢ ekonomik sezgiyle uyumlu goriilmektedir. (Novotny, 2012)

BP’nin 2019 sektor raporunda petrol tiikketimi en biiyilk payr Kuzey Amerika
goriilmektedir. Bunu Asya Pasifik, Avrupa, Orta Dogu, Giiney Amerika, CIS, Afrika
takip etmektedir. Son yillarda Asya Pasifigin petrol tiikketiminin arttig1 tabloda
gorilmektedir. (Sekil 7)
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Sekil 7. 2021 petrol tiiketimi

Kaynak: (BP E. S., 2022)

Petrol fiyatlarindaki diisiik talebin beklentisi, diinya ekonomisindeki petrol fiyatlarini
yavaglattigt gorilmektedir. Uluslararast Enerji Ajanst EIA’nin 2040 yilindaki
degerlenmesinde petrole olan talebin OECD dis1 iilkelerde yiiksekken OECD disinda
kalan tilkelerde diisme yasanilacagi beklenmektedir. (Erik & Kosaroglu, 2016, s. 125)

IEA’nin 2001 raporunda kara ve deniz tasimaciliginda enerjiye olan talebin sektore bagh

daha ¢ok petrol kullanilacag: diistiniilmektedir. (Bayra¢ H. N., 2005, s. 6)

Gilinimiizde ulasiminin biiyiik bir cogunlugunu karayolu {izerinden yapilmaktadir. Petrol
karayollarinda temel yakit olarak kullanildig1 ve yerine kullanilabilecek baska ekonomik
yakitlar bulunmadigr siirece petrol tiikketimde en ©on siralarda yerini almaya devam

edecektir.
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4. DUNYA PETROL FiYATLARI ve SEYRI/DEGIiSiM TRENDI

Diinya petrol piyasasinin arz ve talebini belirleyen fiyatlar1 énemli 6lgiide etkileyen

bir¢ok kurulus vardir. Bu kuruluslar asagida yer almaktadir. (Bayra¢ H. N., 2005, s. 14)

i, OPEC (Petrol Thrag Eden Ulkeler Orgiitii)
ii. OPEC Dis1 Biiyiik Ureticiler (Rusya Federasyonu, Meksika, Norveg,)
iii. OECD/Uluslararasi Enerji Ajans1 (IEA)

iv. ABD (OECD iginde de olmasina karsin, tek basina da hareket edebilen ve

belirleyici olan bir iilke niteliginde)

V. Biiytiik Petrol Sirketleri (Exxon-Mobil, BP-Amoco-ARCO, Shell, Aramco,
Lukoil, ENI, ...)

Vi. Uluslararas1 Borsalar (New York Merchantile Exchange, vb.) v. Enerji

Konusundaki Uluslararas1 Yayinlar, Diislince Kuruluglar vb.

Bu kuruslar diinyada kars1 karsiya gelerek, petrol piyasasinin iistiinde bir baski kurmakta
ve piyasa fiyatlarin1 sekillendirmeye ¢alismaktadirlar. Bu kuruluslarin bazi durumlarda
piyasadaki gelismelerden etkilendikleri durumlara gerek olarak ekonomik kriz, siyasal
faaliyetler iilkelerin ellerindeki stok durumu, tilkelerin petrol rezervi, mevsim kosullar

gibi faktorler piyasa fiyatini etkilemektedir.

Western Texas Intermediate (WTI) olarak bilinen petrol, Amerika’da Bati Teksas
bolgesinde ¢ikarilan petrol c¢esididir. WTI petrolii piyasada bulunan diger petrollerden
daha hafiftir. Cikarilma islemi karadan yapildig: i¢in bagka bolgelere ulastirilmasi ne
kadar zor olsa da iireticilerin benzin ve dizel yakitlarin1 elde etmek icin en sik
kullandiklar1 petrol tiirlerindendir. ABD’nin dis iilkelere ihrag¢ ettigi petroliin %40’ n1
olusturmaktadir. (https://www.gcmyatirim.com.tr/egitim/makaleler/petrol-turleri-ve-

forexte-petrol-islemleri, 2016)

Calismanin baglica konusu olan Brent petrol 6zellikle Kuzey denizi yakinlarindan
¢ikarilmaktadir. Hafif olmasi ile birlikte baska bolgelere ulasimi daha kolay bir petrol
tiiriidiir. Ayn1 zamanda yine benzin ve dizel yakat iireticilerinin en ¢ok tercih ettigi petrol

tiirlerindendir. Fiyat olarak WTTI petrol cinsine gore daha diisiik olmasi piyasada gordiigii
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islem sayisini arttirmaktadir. (https://www.gcmyatirim.com.tr/egitim/makaleler/petrol-

turleri-ve-forexte-petrol-islemleri, 2016)

Dubai ve Umman petrolii olarak da bilinen; aslinda OPEC biinyesindeki iilkelerin ihrag
ettigi petrol Dubai petroliidiir. WTI ve Brent petroliin aksine daha agir ve silfiir diizeyi
yiksektir.  (https://www.gcmyatirim.com.tr/egitim/makaleler/petrol-turleri-ve-forexte-
petrol-islemleri, 2016)
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Sekil 8. 2014-2019 yillar1 arasinda petrol fiyatlarinin seyri
Kaynak: Energy Intelliegence, 2020

2014 yilinda sert bir diislis yasayan petrol fiyatlar1 2015 yilinda yapilan niikleer
goriismeler ile petrol fiyatlarinda az da olsa yiikselise gegmeye baglamistir. 2015 yilinin
yarisindan sonra Iran’la niikleer anlagmasi ve Iran’daki yaptirim kararlarin kalmas: ile

petroliin fiyatlarindaki yiikselis 2016 yilina kadar diislisiine devam etmistir.

2016 ABD’de sondaj faaliyetlerindeki diisiis ve Libya’daki i¢ karisiklik nedeniyle petrol
fiyatlarinda dalgalanmalara sebep olmustur ayni zamanda 2015 yilina gore bir miktar

fiyat artis1 gdzlenmistir.
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2017 yilinda OPEC+ f{ilkeleri ile yapilan iiretim kesintisi anlagsmasi1 petrol fiyatlarinda
duraganliga sebep olmustur. 2017 yilinin ilk yarisinda gergeklesen kiiresel petrol
iiretimindeki yavaglama ve dolarin degerindeki diisiisle birlikte petrol fiyatlarinda biiytlik

artiglar gozlenmistir.

2018’in ilk yarisinda OPEC+ iilkeleriyle gerceklesen iiretim kesintisi anlagsmasiyla
petroldeki fiyat dalgalanmalarinda yiikselise neden olmustur. Iran yaptirimlarinin
baslamasiyla birlikte ABD’nin iran’la yaptigi niikleer anlasmadan c¢ikis1 petrol

fiyatlarinda diisiise neden olmustur.

2018 yilmin sonunda Kuzey Amerika’daki tiretim artisi, enerji arzindaki bolluktan

kaynakli petrol fiyatlar1 en dip seviyeye diismiistiir. ( Sekil 8)

2019 yilinda bir 6nceki yila nazaran kiiresel ekonomik biiyiime ve petrol talebinde 6nemli

derece de bir degisiklik gézlenmemistir. Ancak petrol liretim artisinda diisiis yasanmaistir.

Tablo 2. 2016-2021 arasinda petrol fiyatlarim etkileyebilecek temel gostergeler

TEMEL 2016 2017 2018 2019 2020 2021 BiRIM
GOSTERGE
LER

KURESEL 2,5 3,8 3,7 3,5 3,6 58 %
EKONOMI
K BUYUME

TALEP
ARTISI

PETROL 1,3 1,8 1,52 1,38 1,53 1,67 Milyon v/g

URETIM
ARTISI

PETROL 0,3 0,8 2,54 0,44 1,92 2,11 Milyon v/g

Kaynak: (BP, 2021)

2020 yilinin ilk zamanlarinda petrole olan talep ve fiyatlarinda ¢ok biiyiik diisiisler
yaganmistir. Hatta bu diigiisiin 10 milyon dolarlara kadar distiigii goriilmistiir. 2020

Nisan ayinda brent petrol fiyat1 en diisiik seviyelerini gérmiistiir. Ayn1 zamanda WTI
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petrol fiyati eksi degerleri gormistiir. Tarihte ilk kez bir petrol fiyatinin eksi degerlere

diistiigii gorilmiistir.

Bu diisiislerin sebepleri iginde mart aymin sonlarina dogru baslayan covid-19 salgini ve
OPEC+ iilkelerinde goriilen anlagsmazliklarin olabilecegi tahmin edilmektedir. Covid 19
salginin giderek artmasi karantina siireglerin baglamasiyla birlikte ulasim araglarinin

kullanimi azalmis petrole olan talep azalmasi petrol fiyatlarinda diisiise neden olmustur.

( Sekil 9)
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Kaynak: (S&P Global Platts, 2021)

Salginla birlikte petrolde yasanan arz fazlasi ve OPEC+ iilkeleri ile kisa siire icerisinde
anlagmalara gidilmis ve 2020 Mayis ayinin basinda yeni bir iiretim kesintisi anlasmasi
yapilmistir. OPEC+ {ilkeleri anlasma sonrasinda petrol talebin toplanmasi ve petrol

arzinin kontrol edilmesi ile petrol fiyatlarint yeniden yiikselise gecirmistir. (TPAO, 2020)

4.1. Petrol Fiyatlarim Etkileyen Etmenler

Petrol fiyatlari, petrol lireticisi iilkelerin gelirleri agisindan iilke biit¢esini belirleyen en

onemli unsurlardan biridir. (Nyangarika, 2019, s. 123)
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Petrol fiyatlarin etkileyen birincil ve ikincil faktorler vardir. Birincil faktorler arasinda
yer alan petrol fiyatlarinin arz-talep dengesinin etkilenmektedir. Birincil faktorler arz-
talep dengesi uzun donemde etki olustururken ikincil faktorler kisa donemde etki
olusturdugu goriilmektedir. Kisa donemde etki olusturan faktorler uzun donemde de etki

gostermektedir. (Yan, 2012, s. 41)

Petrol fiyatlarinin en 6nemli belirleyicisi arz- talep dengesidir. Arz-talep mekanizmasi
petrol piyasasindaki isleyisler diger piyasalara tiirlerine gore farkli olmaktadir. Bu
farklilik petroliin yenilenemeyen smirli kaynak olmasi, rezervlerinin homojen
dagilmamasi ve yakin ikamesinin olmamasi Sebebiyle kiiresel piyasada petrole olan
bagliligt OPEC’in kendine ait giiciinden kaynaklanmaktadir. (Kheiravar, Lawell, Lin, &
Jaffe, 2020, s. 2)

4.1.1. Petrol Piyasas1 ve OPEC’in Etkisi

Petrol Thrag Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC) iiretim anlasmalarina katilan 12 énemli petrol
tireticisi tlkeyi icermektedir. (Hamilton, 2009, s. 196)

OPEC, uluslararas: petrol fiyatlariin dalgalanmasinm etkileyen faktorlerde 6nemli rol
oynamaktadir. (Yan, 2012, s. 42) 1973 yilinda yasanan petrol krizi meydana gelene kadar
petrol sirketleri piyasa hakimiyetini korumustur. Yasanan petrol krizi sonrasinda ise
OPEC ve iiyesi iilkeler petrol piyasasinda aktif rol oynarken bu siire¢ 1986 yilina kadar
siirmiistiir. Petroliin tiretimi konusunda karar alici roliinde olan OPEC, etkisini uzun

doénem stirdiirmiistiir. (Baddour, 1997, s. 7)

Petrol iireten iilkeler diinya enerji yapisinda giderek daha 6nemli bir rol oynamakta ve
petrol tliketen tlkeler giderek daha az rol oynamaktadir. OPEC'in uluslararast petrol
fiyatlarindaki dalgalanmay1 etkileyen faktorlerde Onemli bir rol oynadigina

inanilmaktadir. (Yan, 2012, s. 42)

Giliniimiizde West Texas Intermediate (WTI), Brent Blend ve Dubai Fateh gibi tiretimi
yapilan petrol ¢esitleri bulunmaktadir. Glinlimiizde Diinya lizerinde petrol rezerv dagilimi
esit olmadig1 i¢in; Petrol iiretim ¢esitliligi fazla goriinse de petrol piyasasi eksik rekabete

konu olmaktadir.
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OPEC petrol arzin1 ve petrol fiyatlarini en 6nemli belirleyicileri arasindadir. OPEC’in
tiretimde yiiksek bir paya sahip olmasinin yani sira yliksek kaynak maliyetleri ve {iretim
maliyetlerinin diisiik olmas1 fiyattan etkilenmektedir. OPEC iilkelerinin petrole olan
bagliligiin etkili oldugu goriilmektedir. OPEC disindaki petrol iireticileri tirettikleri
petrolleri i¢ piyasada tiiketmekte; OPEC iilkeleri ise tirettikleri petrollerin ¢ogunlugunu
ihra¢ etmektedir. OPEC hedeflenen fiyatta arz ve talebi dengeleyicisi olarak rol
oynamaktadir. (Solak, 2012, s. 120)

4.1.2. Petrol Piyasasinda Arz ve Talep ve Piyasa Dengesinin Belirleyicileri

Diinya petrol piyasasinda arz ve talep, fiyat hareketlerine verilen tepkilerle dengelenir.
Arz ve talep beklentilerinin altinda yatan faktorler ¢ok sayida ve karmagiktir. (Suleiman,
2013)

Uluslararasi petrol fiyatlarinin tarihteki dalgalanmalari incelendiginde, petrol piyasasinda
arz ve talep arasindaki dengesizligin varligini her zaman goriilebilmektedir. Uluslararasi
petrol fiyatin1 dogrudan etkileyen ve uluslararasi petrol fiyati dalgalanmalarinin baslica
sebebi olan arz ve talep iliretim dengesini etkilemekte ve uluslararasi petrol piyasasinda
petrol arzi ve talebi arasindaki iliski en Onemli belirleyici faktér olarak kabul

edilmektedir. (Yan, 2012, s. 42)

Petrole olan talebi etkileyen diger faktorler ise ekonomik biiyiime, politik ve askeri
stratejilerin degisimi ve enerji arz giivenliginin yani sira ulasimda da ekonomide petrole
olan ihtiyacin artmasidir. Petrole olan talep gelismekte olan iilke ekonomilerinde

ekonomik biiyiimeden kaynakli artmaktadir. (Barunik & Malinska, 2016, s. 2)

Petrol talebi enerji tiikketim miktarinin yogunluguna bagl olarak yiikselirken; petrol arzi
ise gesitli faktorlere bagli degismektedir. Halihazirda kesfedilmis olan petrol rezervleri
islenip ¢ikarilmaya devam ettikge petrol arz1 artacaktir. Ulkeler dzelinde rezerv bulunsa
bile rezerv c¢ikarma maliyetleri petrol arzi ilizerindeki en biiyiik etkenlerden biridir.
Petroliin rezervden c¢ikarilmasinin maliyeti arttikga petrol arzi da diisiis egiliminde

olacaktir.
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4.1.3. Petroliin Uretim Maliyeti

Petrol iiretim asamasinda birgok maliyet unsurunu igermektedir. Rezerv bolgelerini
kesfetmek amaciyla petrol arama caligmalar1 yapildiktan sonra g¢ikarmak ic¢in sondaj
yapilmaktadir. Petrol pazara sunulmadan once damitildiktan sonra benzin, karosen ve
baz1 petro kimya iiriinleri elde edilmektedir. Uretim asamasinda isletilen ham petrol

nakliye yoluyla dagitilarak piyasaya girmektedir. (Cengiz, 2018, s. 59)

Rezervlerin homojen dagilmamasi, yeni bulunacak rezervlerin giderek zorlagmasi,
rezervlerin  kesfedilmesi petrol ¢ikarilma maliyetinin artmasinin  ve {iretim

maliyetlerindeki siirekli artig piyasa fiyatlarini etkilemektedir.

4.1.4. Kiathk Rant1

Petroliin yenilenemeyen kaynak olmasi, diinya tizerinde bulunan petrol rezervlerinin giin
gectikce tlikenecegi icin, kitlik rantina maruz kalinacaktir. Kitlik ranti kavramimi ilk

olarak 1931 yilinda Hotelling ortaya atmistir.

Hotelling yaptig1 calismada petrol gibi yenilenemeyen enerji kaynaklarinin verimli

kullanimini ele almistir. (Solak, 2012, s. 121)

Kitlik rantinin ele alindigi diisiincede tilkeler, kisitli olan petrol rezerv miktarini
genisletmek ve liretim kapasitesini artirmak icin ¢esitli calismalarda bulunmustur. Kithik
rant1 varsayimina gore diinya iizerindeki rezervlerin tilkenecegi ihtimali ve enerji talebi

dolayisiyla petrol fiyat1 tizerinde etki olusturmustur.

4.1.5. Diger Faktorler

Jeopolitik Sebepler: Jeopolitik kavrami iilkelerin bulunduklari cografyadaki hakimiyeti
ve glicii simgelemektedir. Gerek {ilke i¢i gerekse uluslararasi kavramda jeopolitik
sebepler olumlu veya olumsuz sonuglar getirmektedir. (Sevim, 2012, s. 4379) Petrol
rezervine sahip veya petrol iireten iilkelerdeki savas, terdr gibi siyasi belirsizliklerle
birlikte {ilkenin dis saha iizerinde giiveninin azalmasi petrol {iretimi iizerinde
dalgalanmalara sebep olmaktadir. Uretim miktarlarmin dalgalaniyor olmasi fiyat

tizerinde etki yaratmaktadir.
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Enerji Yogunlugu: Gayri Safi Yurt I¢i Hasila olarak nitelendirilen kisi basina diisen gelir
kavramu iilkelerin ekonomik diizeyi iizerinde oldukga etkilidir. Kisi bagina diisen milli
gelirin igerisindeki enerji kullanimi ise kisi basina diisen enerji kullanim miktarini
gostermektedir. (Karhan, 2016, s. 36) Enerji tiiketimindeki artis, enerji ithal eden tilkeler
icin diga bagimliligin hizla artmasina neden olmaktadir. Bu baglamda iilkelerin bireysel
enerji tliketimi yogunlugu arttikca petrole olan talepleri de artacagi i¢in enerji

yogunlugunun petrol iizerinde aktif bir etkisi oldugu goriilmektedir.

Petrol Yatirim Maliyetleri: Ulkeler sahip oldugu petrol rezervlerini iiretime doniistiirerek
pazara sunmak icin ¢esitli donanim ve finansal destege ihtiya¢c duymaktadir. Bu ihtiyaci
kargilamak amaciyla her iilke kendi yasasina gore dogrudan veya dolayli yabanci
yatirimlar kabul etmektedir. (Giilgin, 2015, s. 4) Ulkelerin petrol iiretimi i¢in yaptiklari
yatirnmlarin maliyetleri arttikca petrol fiyatinda yiikselme yasanmaktadir. Buna baglh

olarak petrol yatirim maliyetlerindeki dalgalanmalar petrol fiyat1 lizerinde etkiye sahiptir.

Spekiilasyonlar: Diger etkenlerin aksine kisa vadede petrol fiyatlarini etkileyen
spekiilasyonlarin sebebi, petroliin yatirim araci olarak kullanilmasidir. (Goktas, 2021, s.

18) Kar amaci giidiilen biitiin yatirimlar fiyat diizeyi lizerinde etki etmektedir.

Stoklar: Ulkelerin daha yiiksek kar amac1 veya baska nedenlerle petrol stoku olusturmasi
spekiilasyonlar gibi kisa vadede petrol fiyatlarini etkilemektedir. (Solak, 2012, s. 122)
OPEC biinyesindeki tilkelerin petrol liretim sartlar1 ve stok miktarlar1 diizenleme ile ele

alinsa da piyasa iizerinde fiyat olusumuna etki gostermektedir.

Dogal Afetler: Sel, heyelan, deprem gibi dogal olaylar sonucunda petrol rezerv sahibi ve
iiretimini yapan tilkelerin petrol rezerv bdlgesinde olusabilecek herhangi bir tehlike
unsuru ile tiretimi belirli siireyle durdurmak veya yavaglatmak zorunda kalabilmektedir.

Bu durumda petrol fiyatlar1 olaganin iistiine ¢ikabilmektedir. (Yan, 2012, s. 45)

ABD dolart: Petrol ABD dolar iizerinden fiyatlandirilmaktadir. Bu baglamda ABD
dolarinin degerinin diigmesi veya yiikselmesi petrol fiyatlarina yansimaktadir. Yansiyan
fiyatlar doviz kuru farki nedeniyle petrol ihrag eden iilkeler i¢in petrol fiyatinin artmasina

sebep olur. (Aydin & Sahin, 2020, s. 51)
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Alternatif Enerji Kaynaklari: Ulkelerin kalkinabilmesi igin enerji sektdrii her zaman
onemini korumus olup, gegmis yillarda da iiretim ve tiiketim faktorlerinin 6nemi hizla
artmistir.  Enerji tarih boyunca {ilkelerin sosyal statiisii, ekonomik giicli ve siyasal

etkinligi a¢isindan her zaman 6nemli olmustur. (Eyiiboglu & Eyiiboglu, 2016, s. 151)

Basta dogal gaz olmak iizere kullanilabilecek yenilenebilir veya yenilenemeyen enerji
kaynaklarimin varligi, ayn1 zamanda bu kaynaklarin fiyat diizeyi petrol fiyatlarina etki

etmektedir.

Cevresel Etkiler: Petrol arama, sondaj veya iiretim asamasinda g¢esitli kazalar
olabilmektedir. Yasanan kazalar gerek su yoluyla gerekse toprak yoluyla iretim
verimliligini hem petrol piyasasi hem de diger piyasalar lizerinde etki yaratmaktadir. Bu

baglamda petrol ¢evreyi kirleten en 6nemli etmenlerden biridir. (Asce, 1996, s. 601)

Enerji kaynaklarinin kullanilmasinin ¢esitli sonuglar1 vardir. Bunlardan biri de ¢evrede
biraktig1 etki olarak bilinmektedir. Petrol, dogal gaz, kdmiir gibi yenilenemeyen fosil
yakitlar yasam sartlarin1 saglayabilmek ve kolaylastirabilmek icin olduk¢a gerekli olsa
bile ¢evre lizerinde delici etkilere sahiptir. Cevre lizerinde olusan etkiler dolayisi ile petrol

gibi enerji kaynaklarinin fiyat: da dalgalanabilmektedir.

Yedek Uretim Kapasitesi: OPEC bilinen petrol rezervlerinin %75 den fazlasina sahip
olmasi ve petrol arz miktarmin %40 oranina elinde bulundurmasi sebebiyle petrol arz
miktarinda ¢esitli oynamalar yaparak petrol fiyatlarini etkilemektedir. (Goktas, 2021, s.
18) Bu baglamda iiretim kapasitesi olarak diinya petrol iiretiminin yiiksek bir boliimiinii
olusturan OPEC; gerekli durumlarda yedek tiretim kapasitesini kullanarak petrol piyasasi

lizerinde arz ve talep dengesini saglamaktadir.
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4.2. Petrol Dogal Gaz Iliskisi

Bir emtia olan dogal gaz petroliin tiirevidir. Dogal gaz ve petrol, tiikketimde birbirinin

ikamesi gibi diisiilebilir, liretimde ise birinin hem ikamesi hem de tamamlayicisidir.

Petrol fiyatlarindaki ytikselis ikamesi olan dogal gaza ge¢is yapmasina neden olmaktadir.

Artan petrol talebi girdideki maliyetleri de artirmakta kullanilan girdiler dogal gaz

liretimini asagiya ¢ekmektedir.

Tablo 3. 2008-2022 yillar1 Brent petrol fiyatlar: (Dolar)

YIL Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Agustos | Eylul Ekim Kasim | Aralk
2008 | 92,18 | 94,99 103,64 | 109,07 | 122,8 132,32 | 132,72 113,24 | 97,23 | 71,58 | 52,45 | 39,95
2009 | 43,44 43,32 46,54 50,18 57,3 68,61 64,44 72,51 67,65 72,77 76,66 74,46
2010 | 76,17 73,75 78,83 84,82 75,95 74,76 75,58 77,04 77,84 82,67 85,28 91,45
2011 | 96,52 103,72 | 114,64 | 123,26 | 114,99 | 113,83 116,97 110,22 112,83 | 109,55 | 110,77 | 107,87
2012 | 110,69 | 119,33 | 125,45 | 119,75 | 110,34 | 95,16 102,62 113,36 | 112,86 | 111,71 | 109,06 | 109,49
2013 | 112,96 | 116,05 | 108,47 | 102,25 | 102,56 | 102,92 107,93 111,28 111,6 109,08 | 107,79 | 110,76
2014 | 108,12 | 108,9 107,48 | 107,76 | 109,54 | 111,8 106,77 101,61 97,09 87,43 79,44 62,34
2015 | 47,76 | 58,1 55,89 | 59,52 | 64,08 | 61,48 56,56 46,52 47,62 | 48,43 | 44,27 | 38,01
2016 | 30,7 32,18 38,21 41,58 46,74 48,25 44,95 45,84 46,57 49,52 44,73 53,31
2017 | 54,58 | 54,87 | 51,59 | 52,31 | 50,33 | 46,37 48,48 51,7 56,15 | 57,51 62,71 | 64,37
2018 | 69,08 | 65,32 | 66,02 | 72,11 | 76,98 | 74,41 74,25 72,53 78,89 | 81,03 | 64,75 | 57,36
2019 | 59,41 | 63,96 | 66,14 | 71,23 | 71,32 | 64,22 63,92 59,04 62,83 | 59,71 63,21 | 67,31
2020 | 63,65 | 55,66 | 32,01 | 18,38 | 29,38 | 40,27 43,24 44,74 40,91 | 40,19 | 42,69 | 49,99
2021 | 54,77 | 62,28 | 6541 | 64,81 | 68,53 | 73,16 75,41 71,63 78,31 | 83,72 69,23 | 77,35
2022 | 89,26 | 97,97 104,71 | 107,14 | 115,6 109,03 | 103,97 95,64 8514 | 94,83 | 8543 | -

Kaynak: (investing, investing, 2022)
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Dogal gaz ve petroliin iligkili olmamasinin bir diger nedeni de sivilagtirilmig dogal gazdir.

LNG kontratinin ¢cogu petrol fiyatlarina endekslenmistir. Petrol fiyatlarindaki bir artis,

dogal gaz fiyatlarinda da bir artisa karsilik gelmektedir. 2008-2010 petrol ve dogal gaz

fiyatlar1 asagidaki tabloda verilmistir. (Ozbugday, 2019)

Tablo 4. 2008-2022 yillar1 Dogal gaz fiyatlar: (Dolar)

Yil Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Adustos | Eylul Ekim Kasim | Aralk
2008 7,99 8,54 9,41 10,18 11,27 12,69 11,09 8,26 7,67 6,74 6,68 5,82
2009 5,24 4,52 3,96 3,5 3,83 3,8 3,38 3,14 2,99 4,01 3,66 5,35
2010 5,83 5,32 4,29 4,03 4,14 4,8 4,63 4,32 3,89 3,43 3,71 4,25
2011 4,49 4,09 3,97 4,24 4,31 4,54 4,42 4,06 3,9 3,57 3,24 3,17
2012 2,67 2,51 2,17 1,95 2,43 2,46 2,95 2,84 2,85 3,32 3,54 3,34
2013 3,33 3,33 3,81 4,17 4,04 3,83 3,62 3,43 3,62 3,68 3,64 4,24
2014 4,71 6 4,9 4,66 4,58 4,59 4,05 3,91 3,92 3,78 4,12 3,48
2015 2,99 2,87 2,83 2,61 2,85 2,78 2,84 2,77 2,66 2,34 2,09 1,93
2016 2,28 1,99 1,73 1,92 1,92 2,59 2,82 2,82 2,99 2,98 2,55 3,59
2017 3,3 2,85 2,88 31 3,15 2,98 2,98 2,9 2,98 2,88 3,01 2,82
2018 3,87 2,67 2,69 2,8 2,8 2,97 2,83 2,96 3 3,28 4,09 4,04
2019 3,11 2,69 2,95 2,65 2,64 2,4 2,37 2,22 2,56 2,33 2,65 2,22
2020 2,02 1,91 1,79 1,74 1,75 1,63 1,77 2,3 1,92 2,39 2,61 2,59
2021 2,71 5,35 2,62 2,66 2,91 3,26 3,914 4,37 5,86 5,426 | 4,567 3,73
2022 4,87 4.4 5,64 7,24 8,14 5,42 7,92 9,12 7,06 6,35 6,93 -

Kaynak: (investing, investing, 2022)

2008 de yasanan petrol krizi sonrasinda Iran iizerindeki ABD yaptirimlari, ddviz

kurundaki oynakliklar, baz iilkelerdeki petrol talebinin artmasi ve ayni zamanda Cezayir

ve Pakistan’da olusan jeopolitik sorunlar petrol fiyatini etkilemistir.
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2008 Haziran tarihinde varil bagina petrol fiyati 135 dolar1 gordiikten sonra 2008 petrol
krizi ortaya ¢ikmig ve Aralik ayma gelindiginde petrol fiyat1 35 dolarlara kadar

diismiistiir.

Sekil 9’daki grafige gore 2008 yilindan 2019’un basina kadar Brent petrol 9.00 dolarlara
kadar diismistiir. Petrol fiyatlarindaki dalgalanma petrole bagli iiriinlerde HenryHub
dogal gaz fiyat1 2018’de bir onceki yila gore %7 artig gostererek 3,35 $/mmBtu

seviyesinde gerceklesmistir.

Petrol fiyatlarindaki degisimin hem petrol iriinleri hem de petrol igerikli gaz
ticaretlerinde i¢in 6nemli bir yeri vardir.2017 yilinin sonlarina dogru Japon Ing fiyatlari
7.00 degerlerinde iken AB fiyatlar1 6.05 degerlerindeyken HenryHub ise bu degerlerde

4.04 sonlandirmistir.

Bir onceki yillara kiyasla 2018 yilinda en biiylik artis HenryHub gaz fiyatlarinda

olusmustur.

Dogal gaza olan talep artis1 nedeniyle dogal gaz iiretimindeki artisin giderek yiikselmesi
beklenmektedir. Dogalgazin bir¢ok sektérde kullanilmasindan dolay1 piyasalardaki
dengesinde dalgalanmalar yasanmaktadir. (BP, 2021)
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Sekil 10. 2008-2019 donemi Brent petrol fiyati ve dogal gaz fiyat karsilastirmasi
Kaynak: (BP, 2021)

Giinlimiizde petrol fiyatlarinin yiikselmesi maliyetleri de etkileyecek ve makroekonomik
acidan bakildiginda 6demeler bilangcosunda dengesizlige ve enflasyona neden olacaktir.
Son zamanlarda yasadigimiz petrol fiyatlarindaki sert diisiisiin nedenleri arasinda
yasanilan Covid19 viriisii kaynakl iiretimde ki aksamalar, iireticinin gelecekte ne gibi
sorunla karsilasacagini 6n goérememesi ve ireticinin depolarinin dolu olmasindan

kaynakli arz fazlasinin olusmasidir.

4.3. Petrol ve Altin Tliskisi

Altin ve petrol ge¢misten giiniimiize 6nemli emtialar arasinda yer alir. Bunun 6nemli
nedenlerinden biri de petrole karsilik gelebilecek alternatifinin olmamasi ve petroliin
ulasimda, endiistri gibi c¢ogu alanda kullanilmasidir. Altin ve petroliin fiyatlar
karsilagtirma yapildiginda bazen birlikte hareket ettigi gozlenmis bazen de farkli yonde

hareket ettikleri goriilmektedir.
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Tablo 5. 2008-2022 yillar: Brent petrol fiyatlar1 (Dolar)

YIL Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Adustos | Eylul Ekim Kasim | Aralik
2008 | 92,18 94,99 103,64 | 109,07 | 122,8 132,32 | 132,72 113,24 | 97,23 71,58 52,45 39,95
2009 | 43,44 43,32 46,54 50,18 57,3 68,61 64,44 72,51 67,65 72,77 76,66 74,46
2010 | 76,17 73,75 78,83 84,82 75,95 74,76 75,58 77,04 77,84 82,67 85,28 91,45
2011 | 96,52 103,72 | 114,64 | 123,26 | 114,99 | 113,83 | 116,97 110,22 112,83 | 109,55 | 110,77 | 107,87
2012 | 110,69 | 119,33 | 125,45 | 119,75 | 110,34 | 95,16 102,62 113,36 112,86 | 111,71 | 109,06 | 109,49
2013 | 112,96 | 116,05 | 108,47 | 102,25 | 102,56 | 102,92 107,93 111,28 111,6 109,08 | 107,79 | 110,76
2014 | 108,12 | 108,9 107,48 | 107,76 | 109,54 | 111,8 106,77 101,61 97,09 87,43 79,44 62,34
2015 | 47,76 58,1 55,89 59,52 64,08 61,48 56,56 46,52 47,62 48,43 44,27 38,01
2016 | 30,7 32,18 38,21 41,58 46,74 48,25 44,95 45,84 46,57 49,52 44,73 53,31
2017 | 54,58 54,87 51,59 52,31 50,33 | 46,37 48,48 51,7 56,15 57,51 62,71 64,37
2018 | 69,08 65,32 66,02 72,11 76,98 74,41 74,25 72,53 78,89 81,03 64,75 57,36
2019 | 59,41 63,96 66,14 71,23 71,32 64,22 63,92 59,04 62,83 59,71 63,21 67,31
2020 | 63,65 55,66 32,01 18,38 29,38 | 40,27 43,24 44,74 40,91 40,19 42,69 49,99
2021 | 54,77 62,28 65,41 64,81 68,53 73,16 75,41 71,63 78,31 83,72 69,23 77,35
2022 | 89,26 97,97 104,71 | 107,14 | 115,6 109,03 | 103,97 95,64 85,14 94,83 85,43 -

Kaynak: (investing, investing, 2022)
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Tablo 6. 2008-2022 yillar: arasi ons altin fiyatlar: (Dolar)

Yil Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil Ekim Kasim | Aralik
2008 | 922,7 972,1 916,2 862,8 887,3 926,2 913,9 829,3 874,2 716,8 816,2 883,6
2009 | 927,3 941,5 922,6 890,7 978,8 927,1 953,7 951,7 1008 1039,7 1181,1 | 1095,2
2010 | 1083 1118,3 1113,3 1180,1 | 1212,2 1245,5 1181,7 1248,3 1307,8 1357,1 1385 1421,1
2011 | 13338 1409,3 1.438,90 | 1556 1535,9 1502,3 | 16283 1828,5 1620,4 1724,2 17455 | 1565,8
2012 | 1737,8 1709,9 1669,3 1663,4 | 1562,6 1603,5 1610,5 1684,6 17711 1717,5 17109 | 16748
2013 | 1.660,60 | 1.577,70 | 1594,8 1472,2 | 1392,6 1223,8 13124 1396,1 1326,5 1323,6 1250,6 | 12019
2014 | 1240,1 1.321,40 | 12834 1295,6 | 12456 1321,8 1281,3 1285,8 1210,5 11711 1175,2 | 13354
2015 | 1384,6 1309,4 1272,2 1273 1280,7 1270,8 1183,1 1216,9 1183,6 1195,2 11239 | 1121
2016 | 1161,9 1273,3 1280,9 1341,4 | 1269,3 1375 1415,7 1367,9 1370,4 1333,7 1238,4 | 12345
2017 | 1291,8 1334,3 1329,8 1347,1 | 13485 1314 1340,7 1388,5 1357,6 1347,7 1357,3 | 13919
2018 | 1439,4 1419,2 1426 1419,1 | 1395 1343,7 1309,8 1277,7 1.268,70 | 1288,2 1292,7 | 1347,1
2019 | 1384 1375,3 1350,4 1340,4 | 1.357,50 | 1452,9 | 14733 1563,1 1514,5 1.556,90 | 1510,7 | 1567,6
2020 | 1626,1 1.596,60 | 1602,7 1709,9 | 17738 18332 | 2017,1 1999,1 1914,6 1899,9 1790,2 | 1905,8
2021 | 1854,7 1734 17175 1769,8 | 1905,3 1771,6 1814,5 1816,9 1757 17849 1776,5 | 1829,7
2022 | 1796,4 1902,2 1954 1915,1 | 18484 1812 17715 17214 1672 1640,7 1759,9 | -

Kaynak: (investing, investing, 2022)

Tablolarin incelenmesinden 2012 yilina gelene kadar ons altin ve petrol fiyat1 arasindaki
iliski dogru orantili goriilmiistiir. Aksine 2015 ve 2020 yillar1 arasinda ise bu iliski ters

yonlii olarak goriilmiistiir. Bu gelisme, Orta Dogu’daki tiretici firmalarin petrol karsisinda
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altin satmasiyla baslamistir. Zamanla ons altin ve petrol ABD dolar iizerinden islem

gormeye baglamigtir.

Altin ve petrol kiiresel ekonomiyi canlandiracak kadar gii¢liidiirler. 2020 yili mart
aylarinda goriilmeye baslayan corona viriis sebebiyle petrole olan talebin azalmasi
nedeniyle, petrol fiyatlari en diisiik seviyeyi gordii. Ons altin degeri petrol fiyatlarindaki
diistisiin ardindan ekonomik endiselerle yiikselmistir. (Bayhan, 2020)

Petrolde goriilen sert diisiis, altin fiyatlarim1 da desteklemistir. Petrolde olusan riskli
durum giivenli liman olan altin fiyatlarimi yiikseltmektedir. Orta Dogu’da artan jeopolitik
riskler petrolde deger kaybina sebep olurken yatirimcilar glivenli liman olan altina

kayabilmekte ve altin fiyatlar1 yiikselirken petrol fiyatlarinda diisiis yasanabilmektedir.

Altin petrol fiyatindaki iliskinin ilk nedeni, iki emtianin lizerinden islem gérmesidir. Altin
dolar arasindaki fiyat iliskisi ters yonli olup petrol ile dolar arasindaki iliskide ters
yonliidiir. Dolarin degerinin yiikselmesi, petrol ve altinin asag1 yonlii trendde gegmesine

neden olabilmektedir.

Altin ve dolar iligkisinin enflasyon iizerinde etkili olmas1 bu iliskinin ikinci nedenidir.
Petrol fiyatlarindaki artis, akaryakit fiyatlarina da yansimakta ve bunun sonucunda
enflasyona neden olmaktadir. Enflasyon artiginda altin fiyatlarinda artis gozlenmekte

olup bu etki hemen beklenmemelidir.

Altin ve dolar iliskisinin {i¢iincli nedenlerinden biri ekonomik biiylimedir. Petrol
fiyatlarinin yiiksek seyretmesi ekonomiyi olumsuz etkilemekte ve biiyiime tarafindan
negatif etki yaratmaktadir. Yatinnmcilar riskli durumlarda giivenli liman olan altina

yonelmekte dolayisiyla altina olan talebin artmasi fiyatlar1 da ytlikseltmektedir.

Altin madenciligi petrol ve ons altin fiyat1 arasindaki iliskinin ii¢iincii sebebidir. Petrol
fiyatlarinin yiikselmesi sonucunda altin madenciliginin yakit sebebiyle maliyetleri
yiikselmektedir. Maliyeti artan sirketlerin fiyat artisina gitmesi sebebiyle altin fiyatlari
giderek artacaktir. Uzun vadede petrol fiyatlarinin yiikselmesi altin piyasasini etkileyerek

fiyatinin artmasina sebep olmaktadir. (Bayhan, 2020)

Petrol, 6nemli bir emtia olmasi sebebi ile petrol fiyatlar1 arz-talep dengesi temelinde
olusmaktadir. Yapilan caligmada petrol fiyatini etkileyen uzun ve kisa vadede bir¢ok

etken bulunmaktadir. Petroliin fiyatin1 etkileyen etmenler arasinda petrol yatirim
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maliyetleri, petrol arz1 ve tiikketimi, jeopolitik sebepler, OPEC kararlari, dogal afetler,
alternatif enerji kaynaklari, spekiilatif (kurgusal), enerji yogunlugu ve ¢evresel etkiler gibi
degiskenlerin, uzun ve kisa vadede etkileri goriilmekle birlikte altin fiyati, dolar kuru ve
dogal gaz fiyat1 arasinda da iligki bulunmaktadir. Dogal gaz petroliin tiirevi olmasi, yerine
kullanilabilmesi sebebiyle toplanan veriler, degerlendirilen tablolara gore petrol fiyatlar:
ve dogal gaz fiyatlar1 arasinda ayni1 yonli bir iliski varken, petrol fiyati1 ve altin fiyati
arasinda ters yonlii bir iligki vardir diyebiliriz. Risk artinca petrol fiyatlar1 diisme egilimi
gosterir, buna bagli olarak gilivenli liman olan altina talebin artmasinin da altin fiyatlarinin
artmasma neden oldugu degerlendirilmektedir. Petrol fiyatlarindaki artiglar enerji
ithalatcisi olan tilkelerin iktisadi gelisimini de olumsuz etkilemistir. Artan petrol fiyatlari
sebebiyle petroliin sanayide tiretimin temel girdilerinden olmasi sonucunda enerjide kitlik

sorununu artirdigr goriilmektedir. (Simakova, 2011, s. 653)

Petrol fiyatlarindaki artis tretim maliyetlerini artirarak maliyet enflasyonuna yol
acmaktadir. Dolayisiyla petrol fiyatlarinda ki artig paraya olan talebin artmasina neden
olmaktadir. Artan para talebi karsisinda para arzinda bir artis gbzlenmiyorsa, faiz
oranlarin yilikselmesi nedeniyle yatirimlarin diismesi de ekonomik biiyiimeyi olumsuz

etkileyebilecektir.

4.4. Petrol ve Euro/Usd Parite iliskisi

Petrol ticareti tlilkeler bazinda ABD dolar1 ile sabit yapilirken, 1999 yilinda AB iilkeleri
para birimi olan Euro tedaviile girmistir. Euro tedaviile girdikten sonra performans olarak

basarili olmast ABD dolar lizerinde tehdit unsuru olarak goriilmiistiir.
Euro ve ABD dolariin birbirleri karsisindaki deger degisimlerinin, petrol ticareti

tizerinde oldukga etkili hale gelmesinin baglica sebebi ise petrol ihracati yapan {iilkeler ile

petrol ithalat1 yapan tilkelerin para birimleri arasindaki deger degisimleridir.
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Tablo 7. 2008-2022 yillar: Brent petrol fiyatlar1 (Dolar)

YIL Ocak Subat Mart Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil Ekim Kasim | Aralik

2008 | 92,18 94,99 103,64 | 109,07 | 122,8 132,32 132,72 113,24 97,23 71,58 52,45 39,95

2009 | 43,44 43,32 46,54 50,18 57,3 68,61 64,44 72,51 67,65 72,77 76,66 74,46

2010 | 76,17 73,75 78,83 84,82 75,95 74,76 75,58 77,04 77,84 82,67 85,28 91,45

2011 | 96,52 103,72 | 114,64 | 123,26 | 114,99 | 113,83 116,97 110,22 112,83 | 109,55 | 110,77 | 107,87

2012 | 110,69 | 119,33 | 12545 | 119,75 | 110,34 | 95,16 102,62 113,36 112,86 | 111,71 | 109,06 | 109,49

2013 | 11296 | 116,05 | 108,47 | 102,25 | 102,56 | 102,92 107,93 111,28 111,6 109,08 | 107,79 | 110,76

2014 | 108,12 | 1089 107,48 | 107,76 | 109,54 | 111,8 106,77 101,61 97,09 87,43 79,44 62,34

2015 | 47,76 58,1 55,89 59,52 64,08 61,48 56,56 46,52 47,62 48,43 44,27 38,01

2016 | 30,7 32,18 38,21 41,58 46,74 48,25 44,95 45,84 46,57 49,52 44,73 53,31

2017 | 54,58 54,87 51,59 52,31 50,33 46,37 48,48 51,7 56,15 57,51 62,71 64,37

2018 | 69,08 65,32 66,02 72,11 76,98 74,41 74,25 72,53 78,89 81,03 64,75 57,36

2019 | 59,41 63,96 66,14 71,23 71,32 64,22 63,92 59,04 62,83 59,71 63,21 67,31

2020 | 63,65 55,66 32,01 18,38 29,38 40,27 43,24 44,74 40,91 40,19 42,69 49,99

2021 | 54,77 62,28 65,41 64,81 68,53 73,16 75,41 71,63 78,31 83,72 69,23 77,35

2022 | 89,26 97,97 104,71 | 107,14 | 1156 109,03 103,97 95,64 85,14 94,83 85,43 -

Kaynak: (investing, Investing, 2022)
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Tablo 8. 2008-2022 yillar1 Euro/usd paritesi

Yil Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil Ekim Kasim | Aralik
2008 1,4866 | 1,5181 15774 | 1,5617 | 1,5554 | 1,5756 1,5601 1,4674 1,4104 | 1,2733 1,2698 | 1,398

2009 | 1,2782 | 1,2669 | 1,3251 | 1,3226 | 1,4154 | 1,4036 1,425 1,4331 14636 | 1,4718 | 1,5009 | 1,4318
2010 1,3863 | 1,3626 1,3512 | 1,3298 | 1,2306 | 1,2236 1,3048 1,2687 1,3633 | 1,395 1,298 1,3379
2011 1,3686 | 1,3802 1,4165 | 1,4799 | 1,4394 | 1,4504 1,4395 1,4377 1,3384 | 1,3856 1,3441 | 1,2945
2012 | 1,3078 | 1,3324 | 1,3343 | 1,324 1,2356 | 1,2658 1,2303 1,2575 1,2858 | 1,2958 | 1,2984 | 1,3194
2013 | 1,3578 | 1,3056 | 1,2818 | 1,3166 | 1,2995 | 1,3008 1,33 1,322 13524 | 1,3582 | 1,3589 | 1,3745
2014 | 1,3485 | 1,3802 | 1,377 1,3866 | 1,363 1,3691 1,3388 1,3132 1,2631 | 1,2524 | 1,245 1,2097
2015 1,1286 | 1,1193 1,073 1,1222 | 1,0987 | 1,1135 1,0987 11211 1,1176 | 1,1005 1,0563 | 1,086

2016 1,0834 | 1,0871 1,1378 | 1,1454 | 1,1129 | 1,1104 1,117 1,1156 1,1238 | 1,0979 1,0585 | 1,0513
2017 1,0795 | 1,0575 | 1,0649 | 1,0895 | 1,1241 | 1,1423 1,184 1,1908 1,1812 | 1,1644 | 1,1902 | 1,1996
2018 1,242 1,2193 1,2321 | 1,2077 | 1,169 1,1683 1,1691 1,1599 1,1608 | 1,131 1,1315 | 1,1469
2019 1,1444 | 1,137 1,1217 | 1,1215 | 1,1167 | 1,1368 1,1074 1,0989 1,0898 | 1,115 1,1015 | 1,121

2020 1,1093 | 1,1025 | 1,1029 | 1,0955 | 1,1098 | 1,1231 1,1774 1,1936 1,1718 | 1,1647 1,1928 | 1,2213
2021 1,2136 | 1,2074 | 1,1728 | 1,2018 | 1,2225 | 1,1855 1,187 1,1807 1,1581 | 1,1561 1,1336 | 1,1368

2022 | 1,1233 | 1,1219 | 1,1065 | 1,0541 | 1,0733 | 1,0482 1,0218 1,0057 0,9799 | 0,9883 | 1,0423

Kaynak: (investing, 2022)

5. REGRESYON ANALIZI

5.1. Yontem

Bu boliimde arastirmanin modeli, model 6zelinde ele alinan degiskenler, 6rneklem ve veri
setleri agiklanmigtir. Arastirmada ele alinan verilerin analizinde SPSS 26 programi
kullanilmistir. Kullanilan programda bir veri set yontemi olan “Korelasyon” analizinden
faydalanilmistir. Korelasyon analizi, Pearson ve Spearman's Rho olarak da

adlandirilmaktadir. Korelasyon; iki farkli 6l¢lim arasinda dogru bir iliskinin olup
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olmadigini, eger bir iliski var ise bu iligskinin siddetinin ve yoOniiniin ne oldugunu
belirleyebilmek igin, kullanilmis olan istatiksel birer yontemdir. Elde edilmis olan
verilerin normal dagildigi durumlarda pearson korelasyon kat sayisi, verilerin normal
dagilmadigi durumlarda ise, “Spearman Rank” korelasyonu tercih edilmektedir. Herhangi
bir korelasyon kat sayisini tanimlayabilmemiz i¢in, p degerinin 0.005’ten kiiclik olmasi
gerekmektedir. Korelasyon katsayisi, bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler
arasindaki iliskinin giiciinii gosteren bir katsayidir. Ornegin; 6grencinin ders ¢alisma
stiresi ile aldig1 istatistik notu arasinda iligki olup olmadigin1 veya borsada islem gdren
bir hisse senedinin belli bir donemdeki gilinlik getirisi (X) ile i¢inde yer aldigi bir
endeksin giinliik getirisi (Y) arasindaki iligki korelasyon katsayisi ile incelenebilir.
Korelasyon katsayis1 degiskenlerin yonii ve etkilesimlerin nasil oldugu hakkinda bilgi
verir. Korelasyon katsayisi iki degisken arasindaki dogrusal iliskinin Ol¢iisii olup
incelenen degigkenlerin birimlerinden bagimsizdir ve -1 <r <I arasindadir. Yani 5 ya da
-5 olamaz. Korelasyon katsayisinin 0’a yaklasmasi degiskenler arasinda zayif iligkinin
varligimi gosterir. Degiskenler birlikte artiyor veya azaliyorsa pozitif yonde,
degiskenlerden biri artarken digeri azaliyorsa ise negatif yonde bir iliski vardir.

(expermio.com, 2020)

5.1.1. Korelasyon katsayisi (r) nin yorumu;

Tablo 9. Korelasyon katsayisi (r) nin yorumu

r<0.2 cok zayif iliski yada korelasyon yok
0.2<r>04 zayIf korelasyon

04<r>0.6 orta siddette korelasyon
06<r>0.8 yuksek korelasyon

r>0.8 cok ylksek korelasyon
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5.2. Korelasyon Denklemi
Kolerasyon analizini yapmak ic¢in kullanilan c¢oklu regresyon analizi tahminini

gergeklestirebilmek amaciyla regresyon formiilii olusturulmalidir.

Formiil: Y = Po + B1X1 + B2X2 + BaX3 + BaXs seklindedir. Formiil baglaminda; Y bagiml
degisken olan Brent petrol fiyati iken bagimsiz degiskenler f1X1 Henry Hub dogalgaz
fiyati, B2X2 altin(ons) fiyati, f3X3 Euro/Usd orani ve B4Xs4 ham petrol tiretim miktarini
gostermektedir. o ise regresyon egrisinin y eksenini kesim noktasidir. Kolerasyon
analizinin nihai amaci ise bagimli degisken ile model igerisinde bulunan bagimsiz
degiskenler arasindaki iliskinin derecesini incelemektir. Modelin dogrulugu icin
modeldeki bagimli veya bagimsiz her tahmin degiskeni i¢in en az 15 Ol¢iim verisi
bulunmalidir. Ayrica SPSS o6zelinde varsayim derecesini gosteren deger olan VIF

degerinin her bir degisken i¢in 3’lin altinda olmas1 gerekmektedir.

Model destekleyicilerinden biri olan histogram analizi ise grafik 6zelinde ele alinan veri
kiimelerinin frekans dagilimmi goézlemleme amaciyla kullanilir. Histogram analizinde
siitunlarin yiiksekligi veri degerlerinin aralik icerisinde meydana gelme sayisini

incelemektedir.

Model destekleyicilerinden bir digeri ise kismi regresyon analizi grafigidir. Bu grafikte

ise ele alinan veri 6zelinde tahmin degerlerinin birbiri ile yakinligi incelenmektedir.
Buna gore varsayim hipotezleri sirasiyla;

Ho Hipotez = Brent Petrol fiyati; dogalgaz, altin(ons) Euro/Usd oran1 ve Ham petrol

tretim miktar1 ile dogrusal bir iligkiye sahiptir.

H1 Hipotez = Brent petrol fiyati; dogalgaz, altin(ons) Euro/usd orani ve Ham petrol tiretim

miktari ile dogrusal bir iligkiye sahip degildir.

5.3. Tammlayic Istatistikler (Descriptive Statistics)

2008-2022 yil1 verilerinden edinilen analiz sonuglarina gore, arastirmanin tanimlayici
istatistigine bakildiginda Brent petrol fiyatinin 156 aylik standart sapmasi 25,84638,
Henryhub dogal gaz fiyatinin 156 aylik standart sapmasi 94084, ALTIN (ONS)
247,95330, EURO/USD, 0, 11651 ve Ham petrol iiretiminin 7266,61209 bulunmustur.
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Tablo 10. Tanimlayici Istatistikler

MEAN STD.DEVIATION N
BRENT PETROL FiYATI 74,5608 25,84638 156
HENRYHUB

. ) 3,3118 ,94084 156
DOGALGAZ FiYATI

ALTIN (ONS) FIYATI 1417,1545 247,95330 156

EURO/USD ORANI 1,2325 ,11651 156

HAM PETROL URETIMI 79336,1551 7266,61209 156

5.4. Korelasyon

Aragtirmada elde edilen verilere gore korelasyon analizi yapilmistir. Arastirma

kapsaminda 1 adet bagimli ve 4 adet bagimsiz degisken bulunmaktadir. Ele alinan bu 5

degiskende de Brent petrol fiyati, HenryHub dogal gaz fiyati, Altin(ons) fiyati, Euro/Usd

orani ve ham petrol {iretim miktarinin aylik ortalamalar1 alinarak olusturulmustur. Elde

edilen veriler SPSS programinda analiz edilmis ve korelasyon analizi yapilmigtir
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Tablo 11. Korelasyon
BRENT HENRYHUB HAM
PETROL DOGALGAZ | A A”%(ONS) gﬁiﬁf USD | pETROL
FiYATI FIYATI URETIMI
BRENT
PEARSON
- PETROL 1 0,459 0,147 0,703 0,385
COLERATION A
HENRYHUB
DOGALGAZ 0,459 1 0,261 0,576 0,334
FIYATI
ALTIN(ONS)
avih 0,147 0,261 1 0,15 0,331
EURO/USD
ORANI 0,703 0,576 0,15 1 0,543
HAM PETROL
ORETIVI 0,385 0,334 0,331 0,543 1
_ BRENT
SIGNATURE PETROL 0 0 0,033 0 0
FIYATI
HENRYHUB
DOGALGAZ 0,033 0 0 0 0
FIYATI
ALTIN (ONS)
FIVAT] 0 0 0 0,031 0
EURO/USD
ORANI 0 0 0,031 0 0
HAM PETROL
URETIMI 0 0 0 0 0
BRENT
N PETROL 156 156 156 156 156
FiYATI
HENRYHUB
DOGALGAZ 156 156 156 156 156
FiYATI
ALTIN(ONS)
VAT 156 156 156 156 156
EURO/USD
ORANI 156 156 156 156 156
HAM PETROL
ORETIVI 156 156 156 156 156

2008-2022 yillar1 arasindaki analiz sonuglarina gore; diger degiskenleri ile iligkisi ve
sekilde

Signature(anlamlilik) katsayist1 ve Corelation(korelasyon) katsayilari incelenmistir.

fiyatlarin nominal bir anlamli artis gosterdigini anlayabilmek i¢in
Ancak degiskenlerin aralarindaki iliskiye bakildiginda gibi, dogrusalliklarina da
bakilmasi gerekmektedir. Eger degiskenlerin korelasyon katsayilari iki ayr1 siitiin da ayn1
say1y1 veriyor ise, dogrusaldir ve aralarindaki iligki anlamlidir ve bu da fiyatlarinin ayni
dogrultuda arttigin1 gdstermektedir. {1k degiskene bakildiginda “Brent Petrol Fiyat:”
korelasyon katsayist 1,000°dir ve Signature(anlamlilik) ile gosterildiginden anlamli bir
iligki i¢indedir ve bu nedenli fiyatinin diger degiskenlere gore, anlamli bir sekilde arttigi
goriilmektedir. Ayn1 zamanda 2’nci degiskende durum benzerlik gostermektedir.
Henryhub dogal gaz fiyat1 459 degerinde oldugundan ve Signature(anlamlilik) ,000

oldugu i¢in, fiyatinin anlamli bir sekilde arttigir goriilmektedir. 3’iincii degiskenimize
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bakildiginda Altin (Ons) fiyatinin korelasyon katsayisinin, 147 Signature(anlamlilik)

sayisinin, 033 oranlarinda oldugu i¢in, 1 katsaymna uzak olmalar1 sebebiyle, fiyat

artiglarinda zayif yonlii bir iliskinin oldugu s6yleyenebilir. EURO/USD degiskeninde ise,

korelasyon katsayisi, 703 ve Signature(anlamlilik) sayis1 000 oldugundan, hem 1 kat

sayisina hem de Signature(anlamlilik) 0’a yakin olmasi, fiyat artislarinin anlamhi

oldugunu gostermektedir. Ham petrol iiretim miktar1 katsayilari incelendiginde ise

kolerasyon katsayisi 385 iken Signature(anlamlilik) katsayisi ,000 olarak anlamlidir.

5.5. Katsay (Coefficients)

Yukarida yer alan tabloda bagimli degisken ile diger degiskenler arasinda anlamli bir

iliskinin oldugunu anlayabilmek igin “sig.” boliimiine bakilmasi1 gerekmektedir. Bu

boliime bakildiginda aralarindaki iliskinin pozitif yonlii oldugunu anlayabilmemiz ig¢in;

“Beta” boliimiine de bakilmasi gerekir.

Tablo 12. Katsayr

Standardized
Unstandardized Coefficients Lower Upper Zero- Correlations
Coefficients t Signature . Part Tolerance VIF
B Std. Error Bound Bound Order Partial
Beta
(CONSTANT) | 118,195 30,814 3,836 | O 179,076 | 57,314
HENRYHUB
DOGALGAZ 4,371 1,812 0,159 2,412 | 0,017 0,79 7,951 0,459 0,193 0,127 | 0,636 1,573
FIYATI
ALTIN (ONS)
. 0,033 0,006 0,315 5513 | 0 0,021 0,045 0,147 0,409 0,29 0,847 1,18
FIYATI
EURO/USD
ORANI 132,542 16,198 0,597 8,813 | 0 100,538 | 164,546 | 0,703 | 0,554 0,43 0,519 1,928
HAM
PETROL 0 0 0,112 1,705 | 0,09 0,001 0 0,385 | 0,137 0,09 0,641 1,561
URETIMI

[lk asamada Brent petrol fiyati ile bagimsiz degiskenlerin arasinda anlamli bir iliski

oldugu gozlemlenmistir. Beta degerleri arasindaki farkin aciliyor olmasi anlamlilik

derecesini her bir degisken agisindan diisiirse de dogrusal bir iliskiye sahiptir.
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Ayrica dogrusallik istatistikleri baglaminda incelenen VIF degerlerinin 3’ten az olmasi
gerekmektedir. Tanimlayict model incelendiginde; bagimsiz degiskenler olan HenryHub
dogal gaz fiyati, altin(ons) ve Euro/usd orani degerlerinin 3’iin altinda olup varyanslari

destekledigi goriilmektedir.

Histogram
Dependent Variable: BRENTPETROLFIYATI

Mean = -3,79E-15
20 Std. Dev. = 0,987
M =156

15

Frequency

Regression Standardized Residual

Sekil 11. Histogram Grafigi

Aragtirma modelinin bir diger tanimlayict modeli ise Histogram grafigidir. Yontem
kisminda agiklandig: gibi; histogram grafik siitun ¢ubuklarinin yiiksekligi ele alinan veri
degiskenlerinin meydana gelme sayilar1 X ekseni {izerinde 0-1 arasinda 25 seviyelerine
kadar yiikseldigini gostermektedir. Ayrica grafik incelemesinde -3 ve ve -1 degerleri

arasinda verilerin meydana gelisi diisiik seyretmektedir.
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Regression Standardized Residual

Dependent Variable: BRENTPETROLFIYATI

Se

Scatterplot

Regression Standardized Predicted Value

Sekil 12. Kismi Regresyon Grafigi

Yukaridaki sekilde ise modelin kismi regresyonu incelenmistir. Kismi regresyon model

igerisinde belirli araliklarla verilerin birbirleri ile olan yakinligi incelenmistir. Kismi

regresyon tablosu incelendiginde; veri degerlerinin birbirine olduk¢a yakin oldugu ve

kismi regresyonda anlamlilik oldugu gozlemlenmistir.

Tablo 13. r ve r2 incelemesi

R Square

Adjusted R Square

Error of the

Estimate

,763

,582

971

16,92268

Arastirmanin bir diger tanimlayict modeli ise ‘I’ ve ‘r?> degeridir. Korelasyon olgiitii

incelemesinde r degerinin 0,763 oldugu goriilmektedir. r degerinin 0’a yakin olmasi

korelasyonlar arasindaki iliskinin olduk¢a zayif oldugunu gosterirken 1’e yakin olmasi
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ise korelasyonlar arasindaki iliskinin oldukg¢a giiclii oldugunu gostermektedir. Arastirma
modelinin ‘r’ degeri arastirma verilerinin arasinda ¢ok yiiksek korelasyon oldugunu
gostermektedir. Ayrica ‘r?> degeri ise arastirma modelinin giivenilirligini gdstermektedir.
Bu gosterge de ‘r’ degerinde oldugu gibi 0’a yakin olmasi modelin giivenilirliginin diisiik
oldugunu ve 1’ e yaklastik¢a giivenilirlik oraninin yiikseldigini gostermektedir. Arastirma

modelinin r? degeri ise 0,582 ile giivenilir sekilde gozlemlenmistir.

Bu sonuglara gore Ho hipotez kabul ve Brent petrol fiyati ile bagimsiz degiskenler

arasinda anlamli ve dogrusal bir iliski oldugu gézlemlenmistir.

6. SONUC

Petrol ylizyillar boyunca hem insanlarin hem devletlerin ihtiya¢ duydugu bir enerji
kaynagi olmustur. Petrol rezervi agisindan zengin olan tilkeler giiglii bir ekonomik yaprya
sahiptir. Petrol insanligin en ihtiyag duydugu enerji kaynaklarindan biri oldugu i¢in
iilkeler aras1 ticarete de konu olmustur. Petrol {iretimi yapan ve rezerv sahibi olan tilkeler
cesitli yollarla dis ticaretini siirdiirmektedir. Diinya tizerinde farkli iilkeler 6zelinde farkl
petrol tiirleri tiretilirken, ticarete en ¢ok konu olan ise Brent petroldiir. Bu baglamda Brent

petroliin ticareti ve fiyat diizeyi iizerinde ¢esitli etmenler bulunmaktadir.

Bu calismada Brent petrol fiyati iizerinde bir diger enerji kaynagi olan HenryHub dogal
gaz fiyati, altinin ons degeri, Euro/usd paritesi ve Ham petrol {iretim miktarinin etkileri
incelenmektedir. Dogalgaz petroliin tiirevi seklinde goriilmektedir ve birbiri ile ikame
igcerisinde oldugu diisiiniilebilir. Altin(ons) degeri ¢esitli piyasalar iizerinde ¢esitli etkilere
sahiptir. Degerli bir enerji kaynagi olan petroliin yaninda altin ise degerli bir miicevherdir.
Altin da petrol gibi kiiresel ekonomiyi canlandiric etkiye sahiptir. Ugiincii degiskenimiz
ise Euro/usd paritesidir. Doviz kuru olarak baglica para birimi olan Usd ve Euro piyasa
sekillendiricisi olarak kabul edilebilir. Sayet Euro/usd paritesindeki olumlu gelismelerin
piyasa iizerinde giivenilirlik yarattig1 diisliniilmektedir. Bir diger bagimsiz degisken ise
Ham petrol iiretim miktaridir. Brent petrol, diinya {izerinde en ¢ok ticareti yapilan petrol
tiirlerinden biridir. Bu baglamda ham petrol iiretiminin Brent petrol fiyatlar: izerindeki
etkisini incelenmesi gerekmektedir. Ham petrol iiretim miktar1 arz ve talep agisindan

petrol ticareti lizerinde dogrudan etkilere sahiptir.
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Yontem olarak regresyon analizinin secildigi ekonometrik ¢alismada ¢oklu regresyon
analizinde Brent petrol fiyati iizerinde HenryHub dogal gaz fiyati, altin(ons) fiyati,
Euro/usd paritesi ve ham petrol iiretim miktarinin etkileri incelenmistir. Yapilan
analizlerde ¢oklu regresyon analizini destekleyecek ¢esitli yontemler kullanilmis olup
bununla birlikte cesitli degerler ele alinmistir. Elde edilen biitiin bulgulara goére Brent
petrol fiyati ile bagimsiz degiskenler arasinda anlamli bir iligki oldugu saptanmuistir.
Yontem i¢in bagimh degisken ile bagimsiz degiskenler arasinda dogrusal bir iligki
oldugunu one siiren hipotez kabul olmus ve bagimsiz degiskenlerin Brent petrol fiyati
tizerindeki etkileri incelenmistir. Aragtirma yonteminin giivenilirligi yiiksek diizeyde

olup, ele alinan veriler arasindaki korelasyon ise ¢ok yiiksek bulunmustur.
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