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Ozet

Bu ¢alismada OPEC’in enerji fiyatlari lizerindeki etkisi literatiirdeki kar-
tel teorileri ¢ercevesinde degerlendirilecek ve 2015-2016 yillarinda hizla dii-
sen enerji fiyatlariin olasi sebepleri analiz edilecektir. Bu dogrultuda OPEC
tarihinde gerceklesen kritik episodlar ve bunlarin fiyatlardaki etkisi karsilasti-
rilarak halihazirdaki enerji piyasasinin durumu ve gelecek ongoriileri tarihsel
perspektif verilerek ele alinacaktir.

Anahtar Sozciikler: OPEC; kartel; enerji fiyatlari

1. Giris

Giiniimiizde 13 tane iilkenin iiyesi oldugu OPEC (Petrol ihra¢ Eden Ul-
keler Orgiitii), diinya petrol iiretiminin %4011 ve bilinen diinya petrol re-
zervlerinin yaklagik %70’ini elinde bulundurur. 1973 yilinda Arap iilkelerin
cogunlugunu olusturan OPEC, Yom Kippur Savasi’nda gelismis iilkelerin Is-
rail’e verdigi destegi One siirerek petrol ambargosunu hayata gegirdi. Arzdaki
diisiisle birlikte hizla yiikselen enerji fiyatlar1, OPEC iilkelerinin karin1 kisa sii-
rede artirirken, kiiresel bir ekonomik resesyonun fitilini ateslemistir. Bu olayla
birlikte OPEC’in fiyat ve iiretim stratejisini ekonomik modellerle agiklama
geregi ortaya ¢cikmistir. Ayn1 zamanda OPEC’in bu ekonomik pazarlik giiciinii
politik bir giice ¢cevirme potansiyelini aciga cikarmistir.
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OPEC’in petrol fiyatlar1 tizerindeki etkisini agiklamak i¢in “tiikenebilen
kaynaklar” , “oyun teorisi” ve “ekonomik etkinlik” teorileri arastirmacilar ta-
rafindan kullanilan araglar arasindadir. OPEC’in stratejisini agiklamaya ¢ali-
san iki tane hakim goriis vardir. Birincisi ve belki de en yaygin olan1t OPEC
tiye tilkelerinin gelirlerini maksimize etmeye ¢aligmak amaciyla liretimlerini
koordine ederek kartel olusturmasi tezine dayanir (bkz. Adelman (1995), Hn-
yilicza ve Pindyck (1976)). Ikinci goriis ise piyasanin daha rekabetci oldugunu
one siirer. Ornegin, en biiyiik petrol rezervine sahip Suudi Arabistan’n fiyat
liderligi yaptig1 ve diger OPEC iiyesi olan ve olmayan iilkelerin buna gore
tiretimlerini belirledigi diisiiniiliir (bkz. Alhajji ve Huetner (2000).

Diger bazi calismalarda ise OPEC davranisi kartel disinda modellerle
analiz edilir. Ornegin, Johany (1979) ve Mead (1979) miilkiyet haklarindaki
degisimlerin 1973 yilindaki fiyat artig1 iizerinde temel etken oldugunu savunur.
Griffin (1985) ise meshur ampirik ¢calismasinda OPEC’in salt teorik bir model-
le karakterize edilmesinin zorlugunu vurgular. OPEC’in kisa tarihinde belirli
araliklarda ekonomik ve politik paradigma degisiklikleri ile birlikte farkli eko-
nomik modellerin 6ne ¢iktigint soyleyebiliriz. Bu baglamda tarihsel kirilma
anlarmin iyi anlagilmasi ve bunun piyasalara etkisinin kapsamli bir sekilde
degerlendirilmesi ihtiyaci agiktir. Biz de ¢alismamizda halihazirdaki piyasanin
tarihsel perspektif cergevesinde analizini yapmaya caligsacagiz.

2. Degerlendirmeler ve Sonug

1970’li yillarda hizla artan petrol fiyatlari, enerji ithal eden iilkeleri al-
ternatif enerji kaynaklarina ve enerji verimliligine yonlendirdi. OPEC iilkeleri
disinda 6zellikle Alaska, Sibirya, Kuzey Denizi, ve Meksika Korfezi’nde artan
tiretim, ve talepteki diisiis 1980°1i yillarda fiyatlarda ¢ok hizli diisiise yol acti.
Bununla birlikte OPEC’in pazar pay1 da 6nemli 6lciide azaldi. Bunun ardindan
Suudi Arabistan’in girisimiyle OPEC fiyatlar1 yukar1 cekmek icin her tiye iil-
keye tiretim kotas1 koymaya bagladi. Boylece arzdaki bu diisiis fiyatlari artira-
cakti. Fakat diger iiye iilkeler tiretimi kismaya yanagmayinca, Suudi Arabistan
da tiretimini artird1 ve varil bagina brent petrol fiyat1 $10’1n altina inince, iire-
tim maliyeti yiiksek olan iilkeler piyasadan cekilmeye bagladilar.

2014-2016 yillarinda 6zellikle Cin’in ekonomik durgunluga girmesi ve
piyasadaki arz fazlasindan dolay1 petrol fiyatlarinda gerceklesen rekor diisiis,
OPEC’in tekrar 1980’li yillardaki stratejisini uygulamaya yoneltti. Suudi Ara-
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bistan onderligindeki OPEC mevcut iiretimini kismayarak fiyatlarin diigme-
sine g6z yumdu, ve bdylece pazar payini korumayi basardi. Batr’'nin iran’a
uyguladig1 ambargonun kalkmasiyla birlikte, enerji piyasasina tekrar hizli bir
giris yapmak isteyen Iran acaba OPEC’in mevcut stratejisini revize etmesine
neden olacak mi1? Yakin zamanda ¢ikan vadeli ve tiirev finansal enstriimanlar,
ve bunun sebep oldugu spekiilatif hareketlerin piyasa kurallarinin 6ngoérdiigii
dengeden getirecegi sapmalar, OPEC ‘in stratejilerini ve pazardaki giiciinii ne
kadar etkileyecek?

Bu sorulara cevap aramadan 6nce son 150 yilda petrol fiyatlarinin degi-
simini tarihsel olaylar penceresinden aciklayan asagidaki grafigi inceleyelim.

Sekil 1. Petrol fiyat1 1861-2015 yillar1 — Goldman Sachs raporu
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Hali hazirda yasadigimiz arz fazlasi ve talepteki durgunluk tarihsel fiyat
diisiisleri arasinda en fazla 1980°1i yillardaki enerji piyasasina benzerlik gos-
teriyor. Dolayisiyla 1980°1i yillardaki OPEC stratejisinin 2010’1u yillarda ne
kadar etkili olacagin1 6n gorebilmek icin ekonomideki bazi temel degisiklik-
lere bakalim.

Oncelikle, iiretimde petrol kaynakli hammaddelerin oran1 son yillarda
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hizla azalma trendine girmistir. Asagidaki grafikte son 25 yilda baz iilke ve
bolgelerde Gayrisafi Milli Hasila artisi ile petrol yogunlugu arasindaki negatif
iligki goriilebilir.

Sekil 2. GSMH ve petrol yogunlugu iliskisi (IEA — World Energy Outlo-
ok 2015)
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Note: toe = tonnes of oil equivalent; MER = market exchange rates.

Yenilenebilir enerji kaynaklar1 da 6niimiizdeki on yillarda verimlilik ar-
tistyla birlikte maliyetlerinde ciddi diisiisler yagsanacaktir. Maliyetteki diislis-
lerin 2040 yilina kadar %30-50 arasinda olmasi beklenmektedir. Asagidaki
grafikte farkli teknolojilerde maliyetlerdeki diisiis projeksiyonu verilmektedir.

Sekil 3. Enerji teknoloji maliyetlerindeki degisim projeksiyonu, 2014-
2040 yillar1 JEA — WEO 2015)
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Bununla birlikte son 10 yilda petrol tiikketim artiginin %60’ mdan sorumlu
olan Cin’in ekonomisindeki durgunluk, iklim degisikligini giindemine alan Pa-
ris konferansinda alinan kararlarla birlikte enerji verimliliginde beklenen artig
ve alternatif enerji kaynaklarinin payinin artmasiyla birlikte toplam petrol tale-
binde artis hizinin azalma siirecine girecegini 6ngdrebiliriz. Bu yeni ekonomik
realiteyle birlikte OPEC’in 1980’li yillarda uyguladig1 pazar payini koruma
stratejisi acaba siirdiiriilebilir mi? Yiiksek maliyetli tireticiler diigiik fiyatlara
daha ne kadar dayanabilirler? Bu sorularin cevabini verebilmek icin oncelikle
yukarida 6zetledigimiz degisikliklerin periyodik mi yoksa piyasalar1 derinden
etkileyecek yapisal karakterde mi oldugunun belirlenmesi gerekiyor.

Arz tarafina bakacak olursak, Kaya gazi devrimi 6zellikle Amerika Birle-
sik Devletleri’nin tiretim maliyetlerini diisiiriip enerji ihra¢ eden kilit bir iire-
tici “swing producer” pozisyonuna getirmistir. iran’a uygulanan yaptirimlarm
kademeli olarak kaldirilmasi ile birlikte arz fazlasi ciddi bir yapisal degisiklige
isaret ediyor. Talep tarafinda ise, 6zellikle Cin’in ekonomisindeki yavaglama
ve bunu Avrupa ile diger gelismekte olan iilkelerin takip etmesi orta ve uzun
vadede kalici1 bir yapisal degisime isaret ediyor. 2015 yilindaki Paris Anlagma-
st’nin 6ngordiigii enerji verimliligi ve yukarida bahsettigimiz sanayide enerji
yogunlugunun azalma trendi talebi baskilayacak diger onemli etkenler arasin-
da gosterilebilir. Piyasanin arz ve talep tarafindaki bu degisikliklerin yapisal
karakterde oldugunun ve bunun artik yeni normal olarak degerlendirilmesinin
geregini vurgulamak istiyoruz.

Bu yeni piyasada, OPEC 1980 yillarinda uyguladigi stratejiyi yani pa-
zar payint korumay1 ve diigiik fiyatlar1 devam ettirerek maliyeti yiiksek olan
diger treticileri, 6zellikle kaya gazi iireticilerini, piyasadan ¢ekilmeye zorla-
mak istemektedir. 1980 yillarindan farkli olarak, bu sefer kaya gazi tireticileri
yeni teknolojilerin maliyetlerini agagiya cekmesinden 6tiirii cok daha direncgli
ciktilar. Yeni petrol fiyatlar1 su anda piyasa kuvvetlerini harekete gecirmeye
bagladi. Diisiik fiyatlarda, enerji talebi ylikselme trendine girdi. Ama ge¢mis
zamanlara kiyasla tiiketicilerin taleplerini ayarlamalar1 daha uzun siire aliyor.
Ureticilerin de kisa vadede daha az esnek olmasindan hareketle, arzdaki ayar-
lamalar da geriden geliyor. Dolayisiyla piyasalarin dengeye ulagsmasi eskisine
gore daha uzun siire alacaktir. 2016 yilinin sonlarina dogru fiyatlarin yiikselme
trendine girmesi ve birkac yil icinde piyasada daha kararli bir fiyat dengesi
olacagi ongoriilmektedir.
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