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OZET

Petrol ve dogal gaz Tirkiye’nin ithalatinda yaklasik %18’lik bir orana sahiptir. Bu
nedenle petrol ve dogal gaz fiyatlar1 Tiirkiye ekonomisi i¢in biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu
caligsmada petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlar1 iizerine olan etkisi incelenmistir. Bu amagla 1
Ocak 2000 — 31 Aralik 2019 doneminde anlik piyasada olusan Henry Hub dogal gaz fiyatlar ile
West Texas Intermediate petrol fiyatlar1 arasindaki iliski ele alinmistir. Bu baglamda petrol
fiyatlari ile dogal gaz fiyatlar1 verilerinin tanimlayici istatistikleri hesaplanmis, birim kdk analizi,
Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik analizi yapilarak petrol fiyatlarinin dogal
gaz fiyatlari iizerindeki etkisi grafikler yardimiyla agiklanmistir. Incelenen dénemde ABD’de
olusan dogal gaz fiyatlarinin siyasi, politik, teknolojik, gilivenlik ve cevresel bir takim
unsurlardan da etkilendigi diisiiniilmektedir. Henry Hub’da dolar/MMBtu cinsinden olugan dogal
gaz fiyatinin, dolar/varil cinsinden olusan WTI petrol fiyatinin 10’da biri olmas1 gerektigi ile
ifade edilen 10/1 kurali bu ¢alismada test edilerek, 2009 yilina kadar ortalama 8/1 civarinda iken
2009’1u yillarin basindan itibaren ortalama 20/1 diizeyinde gergeklestigi belirlenmistir. Enerji
icerikleri bazinda West Texas Intermediate petrol fiyat1 ile dogal gaz fiyat1 arasindaki fiyat
carpan1 olarak ifade edilen 6/1 kurali bu ¢alismada aylik ortalama fiyatlar es enerji bazinda
incelenmis ve Nisan 2012 tarthinde bu c¢arpanin 9,14 kat olarak rekor seviyeye ulastigi
belirlenmistir. Calismada son olarak, Tiirkiye’nin dogal gaz piyasasi incelenmis ve global

gelismeler 1s181nda Tiirkiye i¢in Onerilere yer verilmistir.
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The Effect of Oil Prices on Natural Gas Prices and Suggestions to Turkey

ABSTRACT

Oil and natural gas have a ratio of about 18% of the import amount in Turkey. Therefore,
prices of oil and natural gas have vital importance for the economy of the country. The effect of
oil prices on natural gas prices is examined in this study. To reach the aim of this study unit root
tests and vector auto regressive analysis was performed to perform Johansen cointegration test,
Granger causality test and vector error correction model. For this purpose, the relation between
Henry Hub natural gas prices and the West Texas Intermediate oil prices is discussed and
explained with the graphs of 1 January 2000-31 December 2019 time interval. In the examined
period, one can observe that natural gas prices in USA are influenced by some political,
technologic, environmental, and security issues. According to the 10/1 rule, the price of natural
gas in dollar / MMBtu in Henry Hub is one in 10 of the WTI oil price in dollar / barrel. In this
study, it was determined that the ratio of oil prices to natural gas prices was around 8/1 until
2009, whereas it was around 20/1 since the beginning of 2009. According to the 6/1 rule, WTI
(West Texas Intermediate) is the price multiplier between the oil price and the price of natural
gas based on energy contents. When equal energy base monthly average prices are investigated,
the ratio of oil prices to natural gas prices reached the record level, which was 9.14, in April,
2012. Finally, Turkey’s natural gas market is examined and suggestions are made for Turkey in

the light of global improvements in the present study.

Keywords: Oil Prices, Natural Gas Prices, 10-to-1 rule, 6-to-1 rule, Turkey Natural Gas Market.

1. GIRIS

Bir iilkenin ekonomik bakimdan hangi diizeyde oldugunu belirleyen gostergelerden biri
de enerjinin iiretimi, tilketimi ve dagilimidir (Ismig, 2015: 261). Emek-sermaye-hammadde
bigiminde siralanan klasik iiretim faktorlerine, teknolojik gelismeler enerji faktoriinii de
eklemistir. Toplumun ve ekonominin ihtiyaci olan enerjinin ise kesintisiz, giivenilir, temiz ve

ucuz yollardan temin edilmesi gerekmektedir.

Diinyay1 tehdit eden kiiresel cevre sorunlari bir¢ok iilkenin enerji politikalarini
degistirmesine ve somut kararlar almasina zorlamistir. British Petroleum (BP Energy Outlook,

2019) verilerine gore, diinya birincil enerji kaynaklar tiikketimi igerisinde petroliin pay1 yillar
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itibariyle azalmakta ve buna karsilik dogal gazin pay1 artmaktadir. S6z konusu verilere gore
petroliin pay1 1995 yilinda %40 iken 2017 yilinda %34’e diismiis, 2040 yilinda ise %27’ye
inecegi Ongoriilmektedir. Dogal gazin payr ise 1995 yilinda %21 iken 2017 yilinda %23’e
yiikselmis, 2040 yilinda %26’ya ulasacag: tahmin edilmektedir. ilerleyen yillarda fosil yakitlarin
icinde en temiz ve ¢evre i¢in daha az zararli olan dogal gazin kullaniminin 6nemli 6l¢iide artmasi

beklenmektedir.

Enerji kaynaklar1 bakimindan Tiirkiye disa bagimli bir tilkedir. Tiirkiye’ nin genel ithalati
icerisinde bu kaynaklarin payr her donemde yiiksek seviyelerde olmustur. Bu nedenle enerji
kaynaklarinin siradan birer iktisadi emtia gibi degil, stratejik birer iirlin olarak algilanmasi
gerekmektedir. Bu durum, petrol ve dogal gaz gibi enerji kaynaklarina iligskin fiyatlarin
incelenmesine yonelik yapilacak caligmalarda olaylarin iktisadi boyutunun yan sira teknolojik,
stratejik ve politik boyutlarinin da gbz Onlinde bulundurulmasmin gerekliligini ortaya

koymaktadir.

Petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlar1 iizerine etkisinin incelenmesi ve bu baglamda
Tiirkiye’ye yonelik Oneriler bu ¢aligmanin amacini olusturmaktadir. Calismanin ilk kisminda
oncelikle petrol fiyatinin dogal gaz fiyati lizerindeki etkisine iligkin literatiir taramas1 yapilmistir.
Ardindan, giincel veriler ve son gelismeler 15181nda petrol-dogal gaz fiyat iliskisi incelenmistir.
Bu amagcla 1 Ocak 2000 — 31 Aralik 2019 doneminde anlik piyasada olusan Henry Hub dogal
gaz fiyatlar ile WTI (West Texas Intermediate) petrol fiyatlar1 arasindaki iliski ele alinarak
grafikler lizerinden agiklamalar yapilmistir. Bu baglamda kiiresel gelismeler 15181inda, Tiirkiye
icin Oneriler sunulmustur. Calisma, tespitlerin 6zetlenmis oldugu sonu¢ kismi ile

tamamlanmaktadir.
2. ILGILi LITERATUR

XX. Yiizyilin ortasina dogru dogal gaz kullaniminin 6nem kazanmaya baslamasiyla
birlikte dogal gazin fiyat olusumu iizerine ¢aligmalar da hizlanmistir. Bu calismalarda, dogal
gazin fiyat olusumunun rekabetgi bir ortamda arz-talep iliskisi sonucu ortaya g¢ikacagini
savunanlar oldugu gibi piyasa yapisi icerisinde fiyatin belirlenemeyecegini iddia edenler de
bulunmaktadir. S6z konusu bu ¢alismalarda cesitli istatistiki ve ekonometrik testler yoluyla anlik
piyasada olusan petrol ve dogal gaz fiyatlarimin iliskisinin incelendigi goriilmektedir. Petrol ve
dogal gaz fiyat iligkisine iligkin 6nceki yillarda yapilmis olan bu caligmalar kronolojik olarak

asagida 6zetlenmistir.
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Yiicel ve Guo (1994), vergiler acisindan enerji kaynaklarinin fiyat iliskisinin ele
alinmasinin 6nemliligi iizerinde durmuslardir. Enerji kaynaklarinin fiyat iligkisinin iyi analiz
edilmesi, vergi oranlarinin dogru belirlenebilmesi i¢in gerekli oldugunu iddia etmektedirler.
Komiir ve petrol fiyatlarmin 1974 yilina kadar giiclii bir sekilde paralellik gosterdigi, daha
sonraki yillarda ise bu iliskinin degistigini ifade etmektedirler. 1979 yilina kadar enerji
kaynaklarimin fiyat siralamast petrol-komiir-dogal gaz iken, sonraki yillarda bu fiyat
siralamasinin petrol-dogalgaz-komiir seklinde oldugunu tespit etmislerdir. Yaptiklari analiz
sonucunda 1974-1990 donemi iginde bu 3 enerji kaynaginin es biitiinlesik oldugunu
gormiislerdir. {1k yillarda dogal gazin fiyatinin ayarlanabilir olmas1 sonrasinda ise uzun dénemli
sozlesmeler ile satilmasiin diger enerji kaynaklarina oranla zayif bir iliski gostermesine yol
actigini tespit etmislerdir. Egit miktarda vergi uygulamasinin, enerji kaynaklar1 arasindaki iliskiyi
baslangi¢ doneminde degil ancak ilerleyen siirecte etkileyecegi, bu nedenle de vergi
politikalarinda bu enerji kaynaklar1 arasindaki iliskilerin dikkate alinmasinin 6nemli oldugu

sonucuna varmiglardir.

Brown (2005), dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlarina siki sikiya bagli oldugunu, petrol
fiyatlarinin ise diinya piyasalarinda olustugunu, tiiketicilerin ucuz enerjiye hizl bir sekilde gecis
yapabildiklerini bu nedenle de ABD’de uzun yillar boyunca petrol ve dogal gazin endiistride ve
elektrik tiretiminde birbirlerine alternatif yakit olarak kullanildigini belirtmektedir. Petrol-dogal
gaz arasi gegislerde goriilen azalmalarin 1995 yili sonrasinda belirginlesmesi, 6zellikle 2000’11
yillarda dogal gaz fiyatlarinin bagimsizligina yol a¢tigin1 6ne stirmektedir. S6z konusu ¢aligsmada
petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda 10:1 ve 6:1 oranlarinin bulundugundan bahsedilmektedir.
Buna gore, 6rnegin WTI ham petrol varil fiyat1 20 $/varil oldugunda Henry Hub dogal gaz
fiyatinin 2 $/MMBtu oldugunu, bunun yani sira bir varil WTI petroliiniin i¢cerdigi enerji 5,825
MMBtu miktarinda dogal gazdan elde edildiginden, bu oranin 6:1 oldugunu, bir diger ifadeyle
WTI petrol fiyatinin 20 $/varil oldugunda Henry Hub dogal gaz fiyatinin 3,33 $/MMBtu oldugu
sOylenmektedir. Bu acidan 10/1 kurali dogal gaz fiyatlarin1 oldugundan diisiik, 6/1 kurali ise
yiiksek tahmin ettigini, bu nedenle dogal gaz ve petrol fiyatlar yiikselirken 10/1 kural, diisiiste
oldugunda ise 6/1 kuralinin gegerli oldugu belirtilmektedir. Ancak, petrol ve dogal gaz fiyat
iliskisinin 2000 yilindan sonra s6z konusu fiyat kuralina uymadigini, fiyat iliskisinin bu iki oran
arasinda olustugunu tespit etmistir. Brown karsilastirmalarda, elektrik santraline veya endiistriyel
tesise taginmis olan atik petrol fiyatinin WTI petrol fiyat1 yerine, elektrik santraline veya
endiistriyel tesise iletilmis dogal gazin fiyatinin ise Henry Hub’da olusan dogal gaz fiyat1 yerine

kullanilmasinin daha dogru olacagini vurgulamaktadir.
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Brown (2005) aymi calismasinda, “Burner-tip parity” adi verilen yeni bir hesaplama
olusturmus ve WTI petrol fiyatlarin1 kullanarak regresyon analiziyle Henry Hub’da olusan
gercek fiyatlar arasindaki iligkiyi gostermistir. Buna gore, “WTI petrol fiyat1 20 dolar/varil iken
dogal gaz fiyat1 2,61 dolar/MMBtu, WTI petrol fiyat1 50 dolar/varil iken dogal gaz fiyat1 7,24
dolar/MMBtu olmalidir.” Yani, petrol fiyatinda meydana gelecek %150’lik bir artis, dogal gaz
fiyatlari1 %177 oraninda arttirmaktadir. Brown’a gore, “Burner-tip parity” ile hesaplanan
fiyatlarla Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda biiylik benzerlik goriilmesine ragmen bazi
donemlerde fiyatlar arasinda farkliliklar goze carpmaktadir. Brown, bu farklili§i sezonluk ve

depolama miktarindaki degisim ile agiklamaktadir.

Aras ve Aras (2005), ekonomik gostergelerin ve dis ortam sicakliklarinin dogal gaz
talebine olan etkilerini incelemisleridir. Yapilan incelemeler sonucunda dogal gaz tiiketiminin
iizerinde hava sicakliklarinin degisimi ve bilitce imkanlarinin etkili oldugu sonucu ortaya

cikmustir.

Kliesen (2006), Ocak 1979-Subat 2006 donemindeki aylik verileri kullanarak Katrina ve
Rita kasirgalar1 sonrast ABD’de ekonomiyi yavaslatacagi beklentisine yol agan yliksek dogal gaz
fiyatlarinin sanayi liretimini azaltma etkisini analiz etmistir. Calismada dogal gazin iiretime
etkisinin oldugu, ancak petrol fiyatlarindaki artisin makro ekonomik Olgiilerde anlaml
degisikliklere sahip olurken dogal gaz fiyatlarindaki artisin anlamli etkisinin bulunmayacagi

sonucuna ulagmaistir.

Villar ve Joutz (2006), 1989-2005 yillart arast Henry Hub dogal gaz fiyatlari ile WTI
petrol fiyatlarinin karsilagtirmali grafiksel analizini yapmistir. Calismada petrol fiyatlarinin dogal
gaz fiyatlari etkiledigi, ancak tersinin miimkiin olmadig: belirtilmektedir. Buna sebep olarak
da petrol fiyatlarinin diinya 6lgeginde belirlenmesi, dogal gaz fiyatlarinin ise bolgesel sekilde
belirlenmesi ve bu bolgesel pazarin, global petrol piyasasina oranla ¢ok daha kiigiik dlgekte
olmas1 gosterilmektedir. S6z konusu ¢aligsmada petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarini etkileme

yollar1 asagidaki sekilde yer almistir:

- Petroliin dogal gaz iiretimi sirasinda kullanilan bir iiriin olmasi, dogal gaz arastirma
ve liretimi maliyetlerini arttirmaktadir. Bu ise dogal gaz fiyatlar lizerinde yukari
yonlii bir baski olusturabilecektir.

- Petrol ihtiyacinin artmasiyla olusan petrol fiyatlarindaki yiikselis, petrol arama
faaliyetlerinde artisa neden olmaktadir. Arama faaliyetleri ham petroliin yani sira
dogal gaz kaynaklarina da erisim saglamaktadir. Bu durum dogal gaz fiyatlarinin

diismesine neden olabilecektir.
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- Petrol fiyatlarindaki ytikselis tiiketicileri dogal gaz kullanimina sevk etmektedir.
Talep artis1 dogal gaz fiyatlarini yukariya tasiyabilmektedir.
- Petrol fiyatlarindaki artis, dogal gaz arama faaliyetlerinde artisa neden olabilir. Bu
durumda, dogal gaz {iretimi artar ve arz fazlasi nedeniyle fiyatlar diisebilecektir.
- LNG sozlesmesinin petrol fiyatlarina bagli olmasi petroliin dogal gazi dogrudan
etkilemesine neden olabilecektir.
Ghouri (2006), petrol fiyatlar1 ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki uzun dénemli iliskiyi ele
almistir. Ham petrol fiyatlar1 ile Japonya LNG ithal fiyatlarinin esbiitiinlesik oldugu sonucuna
ulagmistir. Bu durumun en Onemli nedeni olarak dogal gaz sodzlesmelerindeki fiyatin

belirlenmesinde petrol fiyatinin referans alinmasi gosterilmektedir.

Hartley, Medlock ve Rosthal (2007), dogal gaz fiyatlari ile ham petrol fiyatlar1 arasindaki
iligkiyi incelemislerdir. Elektrik iiretim tesislerinin ham petrol ve dogal gaz fiyatlarinin
olusumunda 6nemli rol oynadigi, doviz kurlarinin ve degisken hava kosullarinin da enerji

fiyatlarinin olusumunda 6nemli birer etken oldugu sonucuna varmislardir.

Panagiotidis ve Rutledge (2007), 1996-2003 doneminde ingilterede dogal gaz fiyatlar1 ile
Brent petrol fiyatlar1 arasindaki iligskiyi incelemislerdir. Dogal gaz fiyatlari ile petrol fiyatlari
arasindaki kisa donemli iligskinin dogrusal oldugunu, uzun dénemli iliskinin ise baskin oldugunu

ve petrol fiyatlarindaki ani hareketlerin dogal gaz fiyatlarini etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Brown ve Yiicel (2008), 1994-2006 donemindeki haftalik Henry Hub dogal gaz fiyatlari
ile WTI petrol fiyatlar1 verilerini kullanarak dogal gaz fiyatlar1 tizerinde petrol fiyatlarindaki
degisimin etkisini arastirmiglardir. Her iki iriinliin birbirlerinin ikamesi oldugu, petrol
fiyatlarindaki degismelerin dogal gaz fiyatlarini uzun vadede etkiledigi ve fiyatlarin esbiitiinlesik
oldugu sonucuna ulagmislardir. Kisa vadede uzun vadedeki gibi bir esbiitiinlesme iligkisinin
bulunmadig1, bunun nedeninin piyasaya 6zgii sartlardan diger bir ifadeyle iiretimde yasanan
kesilmelerden, tabi afetlerden, hava sartlarindan ve depolama seviyeleri gibi nedenlerden
kaynaklandigin ileri stirmektedirler. Ayrica WTI petrol fiyatlarindan Henry Hub dogal gaz

fiyatlarina dogru tek yonlii nedensellik bulundugunu belirtmektedirler.

Hartley, Medlock ve Rosthal (2008), Subat 1990-Ekim 2006 dénemindeki aylik verileri
kullanarak WTI ham petrol, artik yakit yag1 ve dogal gaz fiyatlar1 arasindaki uzun doénemli
iligkiyi ele almig ve dis faktorlerin uzun dénemli iligkiye ne 6l¢iide etki ettigini aragtirmiglardir.
Dogal gazin ham petrol ile dolayl iliskisinin bulundugunu, fiyatlar arasinda esbiitiinlesmenin
oldugunu, fakat petrol fiyatlarindaki degisimlerin dogal gaz fiyatlar {izerinde etkisi olmakla

birlikte tersinin s6z konusu olmadigini tespit etmislerdir.
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Konoplyanik (2010), petrol ile dogal gaz fiyatlarinin birlesmesinin ve ayrilmasinin, arz
fazlas1 oldugu zamanlarda anlik fiyatlarin ucuzlamasindan dolay:1 petrole endeksli fiyatlara
odaklanildigs; talebin artmasiyla ve arz-talep dengesinin olusmasiyla birlikte anlik fiyatlar
artacagindan petrole endeksli fiyatlarin tercih edilmesiyle olustugunu agiklamaktadir. Ekonomik
durgunluk sonras1 2008-2009 yillar1 aras1 dogal gaz arz ve talebinin dengeye geldigi ve talebin
artisa gectigi goz oniine alindiginda, gelecekte dogal gazin petrole endeksli fiyatinin daha dogru

olusabilecegini savunmaktadir.

Yardimci (2010), 1996-2010 yillar1 aras1 petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlari tizerindeki
etkisini analiz etmistir. 1996-2003 doneminde dogal gaz ve petrol fiyatlarinin es biitiinlesik
oldugu, 2003-2010 déneminde ise bu durumun yasanmadigini tespit etmistir. Es biitlinlesmenin
oldugu periyotta petrol fiyatlarindan dogal gaz fiyatlarina dogru bir etkilesim bulunurken dogal
gaz fiyatlariin petrol fiyatlarini etkilemedigini gormiistiir. Dogal gaz fiyatlar1 tizerinde petrol
fiyatlarinin etkisinin 2003 yil1 sonrasinda azaldigini, bu durumu kiiresel piyasalarin petrol
fiyatlarini, bolgesel piyasalarin ise dogal gaz fiyatlarin1 belirlemekte oldugundan petrol
fiyatlarin1 dogal gaz fiyatlarinin belli bir diizeye kadar izleyebildigi, petrol fiyatinin ise maliyet
dis1 etkenlerle ¢ok yliksek seviyelere ulagmasiyla etkilesimin ortadan kalkmasi seklinde

aciklamaktadir.

Conforto (2010), Brown ve Yiicel (2008)’in ABD enerji piyasasinda islerligi oldugunu
iddia ettigi petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki 10/1 ve 6/1 kuralin1 Ingiliz enerji piyasasinda
test etmistir. Calismasinda Ulusal Dengeleme Noktas1 (NBP) dogal gaz fiyatlari ile Brent petrol
fiyat: arasindaki iliskiyi incelenmis ve sz konusu kuralin Ingiltere enerji piyasasinda islerliginin

olmadigini belirlemistir.

Sanli, Karbuz ve Ekiz (2011), dogal gaz fiyatlarinin gelecegini ve Tiirkiye’ye etkisini
arastirmiglardir. Kita Avrupa’sinda petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlariyla iligkili oldugunu,
dogal gaz fiyatlarmin petrol fiyatlariyla ayn1 yonde hareket ettigini ve dogal gaz fiyatlarinin
geleceginin petrol fiyatlarinin gelecegine bagli oldugunu iddia etmislerdir. Bu nedenle
olusturduklari 3 petrol fiyati senaryosuyla gecmisteki dogal gaz fiyatlarini incelemislerdir. Dogal
gaz fiyatlariin gelecekteki yonii i¢in petrol fiyatlari ile gegmis dogal gaz fiyatlarini temel alarak

matematiksel formiiller olusturmuslardir.

Erdos (2012), petrol ve dogal gaz fiyatlari arasindaki iliskiyi Ocak 1994 - Aralik 2011
donemi WTI, NBP ve Henry Hub’da olusan haftalik fiyatlar1 kullanarak analiz etmistir. Dogal
gaz ve petrol fiyatlarinin 2009 yilinda birbirinden uzaklastii, oncesinde ise ABD’de ve

Ingiltere’de uzun vadede petrol fiyatlarmin dogal gaz fiyatlariyla dengede oldugu, s6z konusu
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dengenin petrol fiyatlarinda goriilen harici soklar sonrasinda dogal gaz fiyatlarinin ge¢misteki
diizeyine gelmesiyle meydana geldigi ifade edilmektedir. Dogal gaz fiyatlarinin dengeye gelme
siiresinin ABD ve Ingilterede ortalama 5 ay1 aldig1, Atlantik havzasinda arbitraj firsatinin ortaya
¢tkmasiyla bu dengenin meydana geldigi belirtilmektedir. Dogal gaz fiyatlarinin Ingiltere’de
petrol fiyatlarina bagimliligir 2009 yili sonrasinda devam ederken, ABD’de bu iligskinin sona

erdigi, boylece Atlantik bolgesindeki arbitraj firsatinin da ortadan kalktig1 vurgulanmaktadir.

Holland ve Ashley (2012), dogal gaz fiyatlarin1 bolgesel olarak ele almis ozellikle
Amerika ve Avrupa piyasalarini incelemistir. Henry Hub’da olusan dogal gaz fiyati ile NBP’de
olusan dogal gaz fiyatlarinin etkilesimini arastirmistir. Bu calismasinda gaz fiyatlandirmalarinda
spot piyasa dinamiklerinin hakim olmaya basladigini ve 2020 yilindan sonra farkli bdlgelerde
olusan dogal gaz fiyatlarinin birlikte hareket etmeye baslayacaklarini savunmustur. Ancak, Gaz
OPEC’1 gibi tekellesmelerin meydana gelmesi ve bu durumun piyasalara sirayet etmesi ile
iireticilerin kendilerine 6zgii vadeli islem borsalarin1 kurup finansal miidahalelere bagvurma

etkilerinin de irdelenmesi gerektigini vurgulamistir.

Akgiil ve Burucu (2013), petrol ve dogal gaz fiyatlar1 arasindaki iligskiyi incelenmistir.
Yapilan c¢alismada verilerin es bitiinlesik olduklar1 sonucuna varilmistir. Ardindan
gerceklestirilen Granger nedensellik testlerinde 1 gecikmeli modelde petrol fiyatlar1 dogal gaz
fiyatlarinin Granger nedenidir, gecikmeli modelde hem dogal gaz hem de petrol petrol fiyatlari
Granger nedenidir ve 3 gecikmeli modelde petrol fiyatlar1 ve dogal gaz fiyatlar1 arasinda g¢ift

yonlii bir Granger nedenselliginin oldugu sonucuna varilmistir.

Ivan (2015), kaya gazinin dogal gaz piyasasina etkilerini incelemis, Romanya ve Avrupa
piyasasinda kaya gazinin piyasaya Kuzey Amerika’daki gibi kadar giiclii bir etki yapmayacagini
ve olusacak olan etkinin de kademeli bir sekilde gerceklesecegini 6ne stirmiistiir. Buna ragmen
kaya gazi kaynaklarinin miktar1 ve birincil enerji talebindeki dogal gazin oranina bagli olmakla
birlikte 6nemli etkileri olabilecegini belirtmistir. Romanya’nin kaya gazi kaynaklarini iglemesi
durumunda sadece kendi piyasasinin degil bolge piyasasinin da kayda deger bicimde

etkilenecegini belirtmistir.

Goral (2015), kdmiir fiyatlari, petrol fiyatlari, altin fiyatlar1 ve faiz oranlarinin dogal gaz
fiyatlar1 ile olan uzun dénemli iliskisini ele almis, ihracat¢i iilkelerin piyasa cesitliliginin ve
ihracatin boru hatti nakliyle veya sivilastiritlmis dogal gaz iletim seklinde yapilmasinin dogal gaz
fiyatlar lizerine etkisini arastirmistir. Dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlari, altin fiyatlar ve faiz

oranlariyla uzun dénemli bir iliskiye sahip oldugunu belirlemistir.
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Ozbugday (2015), petrol ve dogal gazin, iiretimde hem ikame hem tamamlayici,
tiiketimde ise sadece birbirlerinin ikamesi olduklarini, bu nedenle de petrol fiyatlarindaki artisin
tiiketicileri dogal gaza gecis yapmasina yonlendirdigini belirtmektedir. Petrol talebinin artigiyla
olusan fiyat artisinin daha fazla sondaj ve dolayisiyla is giicli talebine yol agarak maliyeti
artirdigini1 boylece dogal gaz iiretimini azalttigini iddia etmektedir. Petrol talebinin ve fiyatinin
artmasinin, rezervuarlardan petrolle birlikte ¢ikarilan dogal gaz iiretimini artirarak dogal gaz
fiyatlarinin inmesine sebep olabildigini sdylemektedir. Dogal gaz ile petrol fiyatlarinin iliskili
olmasma yol agan bir baska etkenin Sivilastirilmis Dogal Gaz (LNG) oldugunu, LNG
sOzlesmelerinin ¢ogunun petrol fiyatina endekslendigini, dolayisiyla petrol fiyatlarindaki artigin,

dogal gaz fiyatin1 da artirdigin1 savunmaktadir.

Eyiiboglu ve Eyiiboglu (2016), petrol ve dogal gaz fiyatlari ile Borsa Istanbul sanayi

sektorii endeksleri arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligini tespit etmislerdir.

Torun (2017), 2000:01-2015:12 dénemi igin dogal gaz piyasasinda fiyat belirleme
stirecini etkileyen faktorlerin neler oldugunu ve dogal gaz agisindan yiiksek orandaki disa
bagimliligin dogal gaz fiyatin1 belirleme siirecindeki etkisini analiz etmistir. Petrol fiyatlar1 ile
dogal gaz fiyatlar1 ve reel doviz kuru arasindaki uzun dénemli iliskilerin analizi sonucunda,
petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarini pozitif yonde, reel doviz kurunun ise dogal gaz fiyatlarini

negatif yonde etkiledigi sonucuna ulagmistir.

Liu ve Li (2018), kaya gazimin ham petrol fiyatlarina etkisini arastirmislardir. Yapilan
caligmada kaya gazi reformu ile birlikte genisleyen dogal gaz iiretimi petrol fiyatlarinin negatif
yonde hareket etmesine yol agmustir. 2007 yilindan 2015 yilina kadarki siiregte kaya gazi
reformunun etkileri varsayilirsa ham petrol fiyatlarinin ortalama 10,22 $/varil diistiigii ve bunun

yaklasik %18’lik bir azalmaya denk geldigini hesaplamislardir.

Aydin (2019), Tiirkiye’de 1995-2018 yillar1 arasinda dogal gaz fiyatlarinin, dolar kuru,
brent petrol fiyatlari, altin fiyatlari, komiir fiyatlar1 ve enflasyon orani ile iligkisini ekonometrik
olarak analiz etmistir. Granger nedensellik analizine gore altin, brent, komiir fiyatlarinin ve dolar
kurunun dogal gaz fiyatlarinin Granger nedeni oldugu, altin, brent fiyatlarinin ve dolar kurunun
komiir fiyatlarinin Granger nedeni oldugu sonucuna varilmistir. S6z konusu caligmanin
sonuclari, Goral (2015), Hartley ve Medlock (2007), Akgiil ve Burucu (2013), Eyiiboglu ve
Eyiiboglu (2016) ve Torun (2017)’nin ¢aligmalarini destekler niteliktedir.
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3. PETROL FiYATLARININ DOGAL GAZ FiYATLARI UZERINE ETKIiSi

3.1. Arastirmanin Onemi

Di1s Ticaret ve Baslica Ekonomik Gostergeler Biilteni (2018)’nde yer alan verilerden
yapilan hesaplamaya gore petrol ve dogal gaz Tiirkiye’nin ithalatinda yaklasik %18’lik bir orana
sahiptir (“Ticaret Bakanligi”, 2020, https://ticaret.gov.tr/istatistikler/dis-ticaret-istatistikleri).
Tiirkiye’nin 2010-2020 yillar1 arasinda petrol ithalati i¢cin 293 milyar dolar, dogal gaz igin ise
181 milyar dolar diizeyinde bir ithalat giderine katlanacagi beklenmektedir (Yardime1 ve Ediger,
2010: 221). S6z konusu ithalat rakamlarinin biiyiikliigii arastirmacilar1 petrol ve dogal gaz
iizerinde c¢alismalarin yapilmasina yonlendirmektedir. Bu calisma da aynmi saikle ve ilgili

literatiire katki saglayacagi diisiincesiyle hazirlanmistir.

3.2. Veri Yontem

Yardimci ve Ediger (2010)’in Ocak 2003—Ocak 2010 donemini kapsayan ¢alismasinin
bir devami niteliginde olarak bu calismada 2010 yili sonrasindan giiniimiize kadar olan
donemdeki gelismeleri yansitmasi amaciyla veri setinin 2000 yilindan itibaren baslatilarak 2019

yilina kadar getirilmesinin uygun olacag diistiniilmiistiir.

Calismada petrol fiyatlar1 ile dogal gaz fiyatlar1 verilerinin tanimlayici istatistikleri
hesaplanmis, regresyon analizi, birim kok analizi, Johansen egbiitiinlesme analizi yapilarak petrol
fiyatlarinin dogal gaz fiyatlar1 tizerindeki etkisi grafikler yardimiyla agiklanmuistir. Verilerin
analizinde SPSS 15.0 ve Eviews 5 paket programlar1 kullanilmistir. ilk olarak ABD piyasasinda
olusan Henry Hub dogal gaz anlik fiyatlar1 ile WTI (West Texas Intermediate) petrol anlik
fiyatlar1 arasinda bir karsilastirma yapilmistir. Henry Hub dogal gaz anlik fiyatlar1 ile WTI petrol
anlik fiyatlari Energy Information Administration (ETIA)’1n
(https://www.eia.gov/international/data/world) web sayfasinda yer alan 2000-2019 dénemi
haftalik veri setinden alinmistir. Calismada ikinci olarak, Avrupa’da olusan ortalama dogal gaz
fiyatlar ile Brent petrol fiyatlar1 karsilagtirilmigtir. Brent petrol fiyatlar igin British Petroleum

Energy Outlook (2019)’da yer alan 1985-2019 dénemi veriler kullanilmigtir.

Yillik ya da aylik veri kullaniminda 6nemli olaylarin gézden kagirilmasi, gilinliik veri
kullaniminda ise asir1 detaya girerek islem zorlugu yasanmasi ihtimaline karsi caligmada haftalik
verilerin kullanilmasi uygun goriilmiistiir. Bu kapsamda elde edilen veriler Excel ortamina

aktarilarak grafikler elde edilmistir.
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3.3. ABD Petrol Fiyatlarinin Dogal Gaz Fiyatlarina Etkisi
ABD’deki petrol fiyatlariin dogal gaz fiyatlari {izerindeki etkisinin incelenmesi igin,
Henry Hub dogal gaz anlik piyasa fiyatlar1 ile WTI petrol anlik piyasa fiyatlarinin haftalik

ortalama degerleri kullanilarak Grafik 1 ve Grafik 2 olusturulmustur.

Tablo 1’de yer alan tanimlayici istatistik sonuglarina gore, 1 Ocak 2000 — 31 Aralik 2019
yillart aras1 240 aylik gézlem déneminde petrol 19,39$-133,88$ arasinda, dogal gaz ise 1,73$-
13,429 arasinda degisen fiyatlara sahip olmustur. Ele alinan donemde petroliin ortalama fiyati

61,768, dogal gazin ise 4,573 diizeyinde gerceklesmistir.

Petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki korelasyon derecesinin %20 olmas1 nedeniyle,
incelenen donemde dogal gaz fiyatlariin petrol fiyatlar: ile birlikte ayn1 yonde hareket ettigi
ancak ¢ok zayif bir iliskiye sahip oldugu sdylenebilir. Boylece ele alinan donemde petrol fiyatlari
1$ arttiginda dogal gaz fiyatlarinin 0,20$ artmasi, petrol fiyatlar1 1$ azaldiginda ise dogal gaz
fiyatlarinin 0,208 azalmasi beklenebilir. Korelasyon analizinde anlamlilik degeri(Sig.=,001)
0,05’den kiigiik oldugundan petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda anlamli bir iliski oldugu

gorilmiistir.
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Tablo 1. WTI petrol fiyatlari ile Henry Hub dogal gaz fiyatlarinin tanimlayici istatistik

sonugclari
WTI Anlik Petrol Fiyati (Dolar /Varil) Henry Hub Anlik Dogal Gaz Fiyati (Dolar/MMBtu)
Ortalama 61,76 Ortalama 4,57
Ortanca 58,95 Ortanca 3,98
Standart Hata 1,69 Standart Hata 0,14
Mod (en sik olusan fiyat) 94,51 Mod (en sik olusan fiyat) 2,99
Standart Sapma 26,14 Standart Sapma 2,18
Ornek Varyans 683,46 Ornek Varyans 4,75
Basiklik -0,73 Basiklik 2,57
Carpiklik Degeri 2,433 Carpiklik Degeri 9,407
Aralik 114,49 Aralik 11,69
En Biiytik 133,88 En Biiyiik 13,42
En Kiigiik 19,39 En Kiigiik 1,73
Toplam 14821,99 Toplam 1097,81
Say1 240,00 Say1 240,00
Gtivenirlik Diizeyi (95,0%) 3,32 Gtivenirlik Diizeyi (95,0%) 0,28
Pearson korelasyon katsayisi: 0,20
Sig. (1-tailed) ,001
U¢ Degerler (Extreme Values)
Siralama | Dénem | Petrol | Fiyat Siralama Donem | Petrol | Fiyat
1 102 12,69 | 133,88 1 70 62,26 | 13,42
2 103 11,09 | 133,37 2 72 59,41 | 13,05
Vi 3 101 | 11,27 | 12540 Vi [3[ 102 | 13388 1269
4 104 8,26 | 116,67 4 69 65,59 | 11,75
Petrol 5 100 10,18 | 112,58 | Dogal 5 101 125,40 | 11,27
1 24 230 | 1939 | Gaz 1] 195 | 3755 | 1,73
2 23 2,34 | 19,64 2 197 46,71 | 1,92
En 3 25 | 232 [1972 En 37 106 | 4075 | 192
Diisiik Diisiik
4 26 2,32 | 20,72 4 192 37,19 | 1,93
5 22 2,46 | 22,17 5 148 103,32 | 1,95
Normallik Testi
Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
Petrol ,067 240 ,011 ,959 240 ,000
Dogal Gaz ,138 240 ,000 ,872 240 ,000

Tablo 1’de WTI petrol fiyati ile Henry Hub dogal gaz fiyatinin ¢arpiklik degerlerinin
sirastyla 2,433 ve 9,407 oldugu goriilmektedir. Bulunan degerlerin -1,96 ile +1,96 degerleri
arasinda yer almamasi verilerin normale yakin dagilmadigimi gostermektedir (Kalayci, 2006: 6).
Ayni sonuca normallik testi tablosunda yer alan verilere bakilarak da ulagilabilmektedir. Gézlem
sayist 29’dan biiyiik oldugundan Kolmogorov-Smirnov testine bakilmasi1 gerekecektir. %5
anlamlilik diizeyine goére verilerin sig. degeri %35’ten kiiclik oldugu ic¢in verilerin normal

dagilmadigi sdylenebilir (Kalayci, 2006: 10).
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WTI petrol fiyat1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatinin otokorelasyona sahip olup

olmadiklari, diger bir ifadeyle duragan olup olmadiklarini incelemek amaciyla Oncelikle

korelogram testi gerceklestirilmis, daha sonra da duraganlik diizeylerinin belirlenmesi amaciyla

birim kok testi yapilmistir. Korelogram testi sonuglar1 Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Korelogram test sonuglari- 1(0)

WTI Petrol Henry Hub Dogal Gaz

AC PAC Q-Stat Prob AC PAC Q-Stat Prob
1 0.975 0.975 230.94 0.000 0.925 0.925 208.06 0.000
2 0.934 -0.325 443.93 0.000 0.857 0.003 387.15 0.000
3 0.886 -0.099 636.09 0.000 0.784 -0.066 537.64 0.000
4 0.836 0.027 808.04 0.000 0.713 -0.028 662.69 0.000
5 0.789 0.047 962.01 0.000 0.637 -0.078 762.82 0.000
6 0.748 0.049 1100.9 0.000 0.583 0.112 847.27 0.000
7 0.715 0.073 1228.2 0.000 0.527 -0.044 916.49 0.000
8 0.688 0.057 1346.8 0.000 0.481 0.025 974.39 0.000
9 0.667 0.003 1458.7 0.000 0.437 -0.009 1022.4 0.000
10 0.649 0.001 1565.0 0.000 0.423 0.167 1067.5 0.000
11 0.631 -0.004 1666.1 0.000 0.405 -0.011 1109.1 0.000
12 0.611 -0.071 1761.2 0.000 0.396 0.030 1148.9 0.000

Tablo 2°de goriildiigii tizere, hem WTI petrol fiyatinin hem de Henry Hub dogal gaz

fiyatinin otokorelasyon (AC) degerleri giliven smirlarini astifindan otokorelasyona sahip

olduklar sdylenebilir. Ancak, otokorelasyon degeri ¢ok yiiksek dereceden baslayip, zamanla

azalma gostermektedir. “Otokorelasyonun varligi serilerin duragan olmadiginin bir gostergesidir.

Otokorelasyonun ortadan kaldirilmasi (azaltilmasi) ve duragan hale getirilmesi gereklidir”

(Goral, 2015: 124). Bu nedenle serilerin birinci farklar alinarak korelogram testi tekrarlanmis ve

elde edilen sonuglar Tablo 3’de sunulmustur.

Tablo 3. Korelogram test sonuglari- 1(1)

WTI Petrol Henry Hub Dogal Gaz

AC PAC Q-Stat Prob AC PAC Q-Stat Prob
1 0.367 0.367 32.530 0.000 -0.035 -0.035 0.3038 0.582
2 0.188 0.062 41.142 0.000 0.026 0.025 0.4648 0.793
3 0.007 -0.094 41.153 0.000 -0.003 -0.002 0.4675 0.926
4 -0.054 -0.046 41.863 0.000 0.053 0.052 1.1614 0.884
5 -0.122 -0.085 45.548 0.000 -0.160 -0.157 7.4270 0.191
6 -0.188 -0.126 54.282 0.000 0.053 0.042 8.1269 0.229
7 -0.153 -0.036 60.104 0.000 -0.094 -0.087 10.314 0.171
8 -0.105 -0.016 62.849 0.000 -0.013 -0.022 10.358 0.241
9 -0.067 -0.030 63.983 0.000 -0.223 -0.214 22.830 0.007
10 -0.024 -0.007 64.127 0.000 0.032 -0.006 23.085 0.010
11 0.039 0.033 64.520 0.000 -0.005 0.020 23.092 0.017
12 0.039 -0.021 64.907 0.000 -0.053 -0.085 23.798 0.022

Serilerin birinci fark: alindiginda hem WTI petrol fiyatinin hem de Henry Hub dogal gaz

fiyatinda otokorelasyonun varligina rastlanilmadigr veya ¢ok az rastlanildigi goriilmektedir.
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Birinci farkin alinmasiyla otokorelasyonun olmamasi, fiyatlarin onceki fiyatlardan bagimsiz

oldugunu gostermektedir.

Bu calisma bir zaman serisi igermekte ve kullanilan verilerin duragan oldugu
varsayillmaktadir. WTTI petrol fiyati ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda bir esbiitiinlesme
iliskisinin kurulabilmesi i¢in hem WTI petrol fiyatt hem de dogal gaz fiyati ayn1 dereceden
biitiinlesmeye tabi olmalidir (Diilger ve Cin, 2002). Zaman serisinin duragan olabilmesi i¢in de
ortalamasi ve varyansi zamandan bagimsiz olmalidir (Yavuz, 2002). Bu nedenle veriler birim
kok analizine tabi tutulmustur. Bu amagla Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) ve Phillips-Perron

(PP) yontemi kullanilmistir. Tablo 4’de birim kok analizi sonuglari verilmektedir.

Tablo 4. Birim kok analizi sonuglari

ADF Yontemi PP Yontemi
t istatistigi p degeri * t istatistigi p degeri *
Sabit Terimli Diizeyde -2.5391 0.1075 -2.3643 0.1531
WTI petrol . _ 1. Farkta -10.4368 0.0000 -10.4961 0.0000
Sabit Terimli | Diizeyde -2.5773 0.2911 -2.3376 0.4116
ve Trendli 1. Farkta -10.4282 0.0000 -10.4882 0.0000
Sabit Terimli Diizeyde -2.8383 0.0545 -2.9723 0.0390
Henry Hub 1. Farkta -15.925 0.0000 -15.9201 0.0000
Dogal Gaz Sabit Terimli | Diizeyde -3.5045 0.0411 -3.6523 0.0276
ve Trendli 1. Farkta -15.9169 0.0000 -15.9123 0.0000

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tablo 4’de verilerin ADF ve PP yontemine gore birim kok analizi gergeklestirilmis olup
duraganlik diizeyleri gosterilmistir. Her iki yonteme gore iiretilen kritik degerlerin birbirlerine
cok yakin oldugu goriilmektedir. WTI petrol fiyatlar1 verilerinin olasilik degerleri Diizeyde
%5’den biliylik oldugundan duragan degildirler. WTI petrol fiyatlar1 verileri 1. farkta
duraganlagsmiglardir. Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 verilerinin olasilik degerlerinin tamamu 1.

farkta %35’den kii¢iik oldugundan duraganlasmislardir.

WTI petrol ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iligkinin olup
olmadigin1 belirlemek diger bir ifadeyle uzun vadede birlikte hareket edip etmediklerini anlamak
amaciyla esbiitiinlesme yontemi uygulanmistir. Johansen egbiitiinlesme testinin uygulanmasi ve
uygun gecikme uzunlugunun belirlenmesi i¢cin Vector Auto Regressive (VAR) modeli

kurulmustur. VAR analizi sonuglar1 Tablo 5’de verilmistir.
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Tablo 5. VAR analizi sonuglari

Gecikme log-olb Akaike Schwarz Bayesci Hannan Quinn
g Bilgi Olgiitii Olgiit Bilgi Olgiitii

0 116.8349 -0.973177 -0.943823 -0.961344

1 783.6526 -6.590276 -6.502213* -6.554777

2 793.6022 -6.640697 -6.493924 -6.581531

3 800.6331 -6.666382* -6.460900 -6.583551*

4 802.0652 -6.644621 -6.380430 -6.538123

Bagli olduklari bilgi 6l¢iitline ait en az olan degerlere bakildiginda Schwarz Bayesci 6lgiit
degeri digerlerinden daha diisiik oldugu i¢in optimum gecikme uzunlugu olarak 1. gecikme tercih

edilebilir.

Uygun gecikme uzunlugu bulunan modelin degiskenleri arasinda uzun vadeli bir iliskiye
sahip olup olmadiklarini incelemek i¢in Johansen esbiitiinlesme analizi gerceklestirilmistir.

Tablo 6’da Johansen esbiitiinlesme analizine ait sonuglar gosterilmektedir.

Tablo 6. Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglari

Denklem Sayis1 =2
Gecikme Derecesi = 1
Tahmin Dénemi: 2000:01 - 2019:12 (T = 237)

Sira Ozdeger Iz Smamasi 0.05 Kritik Degeri p-degeri
0 0.350225 159.1315 12.32090 0.0001
1 0.213617 56.95389 4.129906 0.0001

Verilerle ilgili hipotez su sekilde kurulabilir:
H,: Seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur (p<0,05)
H;: Seriler arasinda egbiitiinlesme vardir (p>0,05)
Her iki satirda da olasilik (p) degeri 0.05’den kiigiik ¢iktig1 icin H, reddedilir. Bu nedenle
WTI petrol fiyatlar1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir iliskiden s6z

edilebilecegi bu nedenle de esbiitiinlesmenin oldugu sdylenebilir.

Calismada WTI petrol fiyatlar1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasindaki nedensel
iligkinin varligin1 ve yoniinii test etmek amaciyla Granger nedensellik testi gerceklestirilmistir.

Test sonucunda elde edilen degerlere Tablo 7°de yer verilmektedir.

Tablo 7. Granger nedensellik testi sonuglari

F-istatistigi p-degeri
0.067050 0.7957

WTI petrol fiyati, Henry Hub dogal gaz
fiyatinin nedeni degildir

Henry Hub dogal gaz ﬂyatl, WTI petrol 0.006954 0.9335
fiyatinin nedeni degildir
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Hy: WTI petrol fiyati ile Henry Hub dogal gaz fiyati arasinda Granger nedensellik

yoktur (p>0,05)

H;: WTI petrol fiyati ile Henry Hub dogal gaz fiyati arasinda Granger nedensellik vardir

(p<0,05)

Tablo 7°de goriilecegi tizere, WTI petrol fiyatinin p olasilik degeri 0,05’den biiytiktiir. Bu
nedenle H, hipotezi kabul edilerek, WTI petrol fiyati ile Henry Hub dogal gaz fiyat1 arasinda
Granger nedensellik bulunmadigi ve WTI petrol fiyati, Henry Hub dogal gaz fiyatinin nedeni olmadig

sOylenebilir.

Henry Hub dogal gaz fiyatinin p olasilik degeri de 0,05’den biiyiiktiir. Bu nedenle H,
hipotezi kabul edilerek, Henry Hub dogal gaz fiyatinin WTI petrol fiyatinin nedeni olmadig:

sOylenebilir.

Grafik 1°de goriilecegi tizere, incelenen donemde petrol ile dogal gaz fiyatlarinin 2001 ve
2008 yillarinda kesistigi, petroliin en yiiksek fiyatlar1 2008 yilinda, dogal gazin ise 2005 ve 2008

yilinda gordiikleri ve son on yil icerisinde fiyatlardaki araligin olduk¢a acildigi gozlenmektedir.

Henry Hub’da olusan dogal gaz fiyatlar1 gesitli defalarda zirve yapmis ve ani disiisler
yasamistir. Dogal gaz fiyatlarinin 2000 yili itibariyle en yiiksek seviyesine Aralik ayinda
ulasmast ABD’de Kasim ayinda gergeklesen baskanlik se¢imlerini miiteakiben meydana

gelmistir. Secim sonuglarindan 2 ay sonra da dogal gaz fiyatlarinda diigme egilimi goriilmiistiir.
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Grafik 1. Henry Hub anlik dogal gaz piyasa fiyati ve WTI petrol anlik piyasa fiyati
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2000 yil1 Aralik ayinda dogal gaz fiyatinin zirve yapmasinin ekonomik nedeni olarak,
2000 yili oncesi olusan diisiik dogal gaz fiyatlarindan dolayr dogal gaz arama ve iiretim
yatirimlarindaki azalmanin yol ac¢tifi etkiyle iiretimin kismen veya tamamen sona ermesi
gorilebilir. Boylece Aralik 2000 yilina kadar olusan arz eksikligi aniden dogal gazin fiyatini
artirmis ve zirveye tasimistir. Ani fiyat artis1 da kisa vadede yeniden fiyat diisiisiine neden olarak
dogal gaz yatirimlarina olan talebi artirmistir. Tablo 8’de incelenen doneme ait ABD’deki dogal

gazin liretim ve tiikketim miktarlar1 verilmektedir.

Tablo 8. ABD dogal gaz iiretim ve tiiketimi

Uretim* 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Milyar metrekiip 728,3| 744,5| 725,7| 728,7| 716,9| 712,9| 729,6| 743,4| 759,8| 765,2
Giinliik milyar fit kiip 70,3| 720] 70,2| 705| 69,2 69,0 706| 719 73,3] 740
Milyon ton petrol esdegeri 626,2| 640,1| 624,0| 626,6| 616,4| 613,0| 627,3| 639,2| 653,3| 658,0
Tiiketim** 2000| 2001 | 2002| 2003| 2004| 2005| 2006 | 2007 2008 | 2009
Milyar metrekiip 753,5| 720,9| 748,6| 736,5| 740,5| 7345| 730,1| 772,1| 778,2| 769,44
Giinliik milyar fit kiip 72,7 69,7 724| 713| 714| 711| 70,6| 747 751 744
Milyon ton petrol esdegeri 647,9| 619,9| 643,7| 633,3| 636,7| 631,5| 627,8| 663,9| 669,2| 6615
Uretim* 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Milyar metrekiip 775,9| 820,5| 850,3| 860,1| 915,0| 949,0| 942,8| 961,6| 1053,9

Giinliik milyar fit kiip 751| 794| 820| 832| 885| 918| 91,0| 93,0| 1020

Milyon ton petrol esdegeri 667,2| 7055| 731,1| 739,6| 786,8| 816,0| 810,7| 826,8| 906,2
Tiiketim** 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017 2018

Milyar metrekiip 802,5| 826,6| 859,0| 889,1| 910,7| 934,1| 938,0| 935,5| 1022,3

Giinliik milyar fit kiip 776| 800| 829| 860| 881| 904| 905| 905 98,9

Milyon ton petrol esdegeri 690,0| 710,7| 738,6| 764,5| 783,1| 803,2| 806,5| 804,4| 879,1

* Gaz atesleyici veya geri doniistiiriilmiis gaz harigtir. Gazdan siviya doniistiirtilerek iiretilen dogal gaz dahildir.
** Sivi yakitlara doniistiiriilmiis dogal gaz harigtir. Gazdan siviya doniisiimde tiiketilen dogal gaz dahil komiir
tiirevlerini igerir.

Kaynak. (British Petroleum [BP] Statistical Review of World Energy, 2019).

Dogal gaz fiyatlar1 2001 yili Subat ayindan itibaren y1l sonuna dogru diisiise gegmistir.
Ancak 2002- 2003 yillar1 arasi artarak devam eden dogal gaz fiyati zirve noktasina 2003 yili
Subat ayinda ulagmistir. Kis mevsimi dogal gaz talebini 6nemli Slgiide artirmis ancak talep
yeterince karsilanamadigindan fiyatlar oldukg¢a yiikselmistir. Ayrica fiyat zirvesine yakin bir
tarihte politik bir olay olarak da ABD ve Birlesik Krallik 6nderliginde olusturulan Cok Uluslu

Koalisyon Kuvvetlerinin askeri bir harekatla Irak'a girmesi hadisesi yasanmistir.

Tablo 1°de yer alan ug¢ degerler (extreme values) analizi sonuglarindan da goriilecegi
iizere, 70. ve 72. gbzlem donemleri olan 2005 yil1 Ekim ve Aralik aylarinda dogal gaz fiyatlar
13,42 dolar ile 13,05 dolar seviyesinde en yiiksek degerlere ulagsmistir. Bu asir1 fiyat
yiiksekliginin sebebi olarak ABD tarihine en yiiksek maddi zarar1 getiren Katrina ve Rita
kasirgalarinin meydana gelmesi gosterilebilir. 2006 yilinda dogal gaz fiyatlar1 aniden diismeye
basglarken, petrol fiyatlari ise aksine yiikselmistir. Eyliil 2006'da dogal gaz fiyat1 4.90$ seviyesine

diigmiistiir. Bu fiyat diisiisii bir atmosferik etki olarak goriilebilir. Ciinkii “kiiresel 1sinma, enerji
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arz ve talebini etkilemektedir. 2006 yilinda, Avrupa ve ABD’deki sicak hava dalgalari, enerji
iireticilerini, iretimlerini azaltmaya zorlamistir” (Alper ve Anbar, 2007: 32). Bu nedenle, sicak
iklim kosullarimin dogal gaz kullanim talebini azaltmasi, hem {iretim miktarinda hem de
fiyatlarda diisiise neden olabilecektir. Dolayisiyla s6z konusu yildaki dogal gaz fiyatlarinin

politik faktorlerden ziyade mevsimsel kosullardan etkilenmis olabilecegi sonucuna varilabilir.

Incelenen dénemde petrol ilk kez 102. gézlem ddénemi olan 2008 yili Haziran ayinda
133,88%/varil fiyat seviyesi ile zirveye ulasmistir. Bu asir1 fiyat yiiksekliginin sebebi olarak 2006
yilinda Israilin Liibnan'a saldirilarinin bir devami olarak 2008 yilinda etkileri siiren sorunlu siyasi
siire¢ ile Iran'n niikleer politikasinin, piyasalarda petrol arzinda bir kisitlama olabilecegi
beklentisinin neden oldugu diisiiniilebilir. Zira diinya ekonomisinin hizla genislemesi ve buna
bagli olarak da petrol talebinin ani yiikselmesi, mevcut {iretim miktarin bu talebi

karsilayamayacagini 6n gorebilmektedir.

2008 yilinda tarihi petrol fiyat1 zirvesini etkileyen bir diger politik faktor, Mart 2003'te
Amerika'nin Irak'a askeri operasyonu nedeniyle devam eden savas durumu olabilir. Petrol
fiyatlar1 Aralik 2008 tarihine gelindiginde ise 41,12$/varil fiyat seviyesi ile énemli Slgiide

diismiistiir. Bu ani ve keskin diisiis kiiresel ekonomik gerilemeye baglanabilir.

Aralik 2008'den bu yana dogal gaz ve petrol fiyatlar: arasindaki agiklik devam etmistir.
Bu fiyat acikligi, 2009-2014 yillar1 arasinda petrol fiyati arttifinda dogal gaz fiyatinin aym

oranda artmamasi veya azalmasindan meydana geldigi diisiintilebilir.

Dogal gaz ve petrol, tiiketimde birbirinin yerine gecen iirlinler oldugundan, petrol
tilketimine yonelik talepteki ani artig dogal gazin fiyatinda bir artisa neden olmustur, ancak bu
artis uzun siireli gerceklesmemistir. Fiyat farkinin yasandigi 2009-2014 déneminde, dogal gaz
fiyatindaki artig orani, petrol fiyatindaki artis oranindan daha diistiktiir. Bu artis oranlar1 petrol

icin %55.14, dogal gaz icin %6.98'dir.

2008 yili Haziran ayinda petrol ile birlikte tarihi zirve noktasini goren dogal gaz
fiyatlarinin makul bir seviyeye gelmesi sekiz ay gibi bir zaman zarfinda olabilmistir. Bunun
nedeni ise, artan dogal gaz arzi ve 2008 yilinda yasanan ABD kaynakli kiiresel finansal kriz

sonrasinda dogal gazin kullanimina olan talebin azalmasi olarak agiklanabilir.

2009 yili Eyliil ayinda 2,998 seviyesinde gergeklesen dogal gaz fiyati dip noktasi iliman
gecen kis mevsimine baglanmakla birlikte ekonomik daralma nedeni ile fabrikalarda kullanilan

dogal gaz talebindeki azalmadan kaynaklandig1 sdylenebilir.
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“BP Diinya Enerji Istatistikleri Raporu'na gére, Amerika diinya toplam dogal gaz
tiiketiminde %22,2°lik payla ilk sirada gelmektedir” (“Diinya Gazetesi”, 2014). Isinma amach
dogal gaz kullaniminin biiyiikk Ol¢lide olmasi durumunda, i1liman gecen kis kosullar fiyat
olusumunda aktif rol oynayabilecektir. 2006, 2009 ve 2012 yillarinda olusan ii¢ dip fiyat
noktasinin meydana gelmesindeki faktorlerden birinin de dogal gaz stoklarinda gozlenen fazlalik

oldugu diisiiniilebilir.

2009 ile 2012 yillar1 arasinda dogal gaz fiyatlari ortalama 3,77$ seviyesinde ger¢eklesmis
ve en alt fiyat seviyesini 1,958 ile 148. gézlem donemi olan 2012 yil1 Nisan ayinda yasamustir.
2009 yilinda ABD’de sondaj teknolojilerinin gelismesiyle birlikte 2010 yil1 itibariyle siirekli
olarak artan kaya gazi iiretimi dogal gaz fiyatlarin1 6nceki yillara gore daha da asagiya dogru

cektigi goriilmektedir.

2015 yilimin bagindan itibaren keskin bir diisiisle yaklasik %55 oraninda gerileyen petrol
fiyatlar1 2015 yili Ocak ayinda, incelenen donem igerisindeki dip noktasina ulagmistir. Burada
en onemli etken 2013-2016 yillar1 arasi tiretilen petrol miktarinin ¢ok fazla olmasidir. Ancak s6z
konusu donemde iiretilenden daha fazla miktarda petrol talebi olugsmustur. Dort yil boyunca talep
iretimden daha yliksektir. Talebin karsilanmasi ve fiyatlarin en alt diizeye inmesi Onemli
miktarda petrol stokunun varligiyla gerceklesmistir. Tablo 9°da ABD’deki petrol iiretim ve

tuketim miktarlar1 verilmektedir.

Tablo 9. ABD petrol iiretim ve tiiketimi

Uretim* 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 |2009
Giinliik bin varil 13892 | 13966 | 14075| 14167 | 14160 | 13707 | 13722 | 13625| 13156 | 13440
Milyon ton 642,5| 646,1| 652,3| 6610| 6602| 637,8| 637,6| 6325| 612,0]621,7
Giinliik ham petrol (bin varil) | 10849 | 10984 | 11128 | 11363 | 11237| 10890 | 10846 | 10756 | 10372 |10527
Tiiketim** 2000 2001| 2002| 2003| 2004| 2005| 2006| 2007| 2008|2009
Giinliik bin varil 23696 | 23667 | 23781 | 24162 | 25015| 25110 | 24988 | 25132 | 23894 | 23001
Milyon ton 1061,0 | 1060,7 | 1060,1| 1082,0| 1125,0| 1129,7| 1120,5| 1125,4| 1071,4 | 1020,5
Milyon ton petrol esdegeri 1104,5| 1103,1| 1103,0| 11241 | 1166,7 | 1170,6 | 1160,1 | 1164,1| 1105,3 | 1053,3
Uretim* 2009 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
Giinliik bin varil 13440 | 13843 | 14326| 15561 | 16948 | 18828 | 19748| 19247| 20157 | 22587
Milyon ton 621,7| 638,7| 6598| 7206| 784,1| 8695| 909,7| 8813| 918,7| 10271
Giinliik ham petrol (bin varil) | 10527 | 10779 | 11106 | 12180 | 13348| 14797| 15376 | 14662 | 15277 | 17097
Tiiketim** 2009 | 2010| 2011| 2012| 2013| 2014| 2015| 2016| 2017 2018
Giinliik bin varil 23001 | 23578 | 23383 | 22949 | 23393 | 23507 | 23871 | 24086 | 24289 | 24714
Milyon ton 1020,5| 1045,0| 1034,8 | 1016,1 | 10289 | 1032,2 | 1046,8 | 1057,6 | 1062,1| 1076,8
Milyon ton petrol esdegeri 1053,3 | 1077,9| 1067,4| 1047,7 | 1061,3 | 1065,3| 1080,0 | 1091,1| 1096,6 | 11125
* Ham petrol, kaya petrolii, petrol kumlari, kondensler ve NGL'leri (dogal gaz sivilar1 - dogal gaz iiretiminden ayrilan etan,
stvilagtinilmig petrol gazi ve nafta) igerir.

** I¢ talep dahil uluslararasi hava ve deniz yakitlari ile rafineri yakit ve atiklari. Biyogazolin (etanol gibi) tiiketimi. Biyodizel
ve komiir ve dogal gaz tiirevleri de dahildir.

Kaynak. (BP, 2019).

2018 y1l1 sonras1 bolgedeki petrol fiyatlar ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki fiyat aralig

2012 yilinin ortalarindaki alana gére azalmis olsa da, yine de birbirlerinin fiyat davranislar
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iizerinde birlikte hareket eden ancak birbirlerinin artis veya azalma oranini yakalayamayan iki
iirlin olmaya devam etmislerdir. Petrol fiyatlarindaki bu diisiik fiyatlar nedeniyle, kesif ve liretim

yatirimlart 2015 yilindan bu yana durma pozisyonuna girmistir.

3.3.1. Petrol ile Dogal Gaz Fiyatlar1 Arasinda 10/1 ve 6/1 Kurah

Petrol fiyatlari ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda 10/1 ile 6/1 kural1 bulundugunu ifade eden
Brown ve Yiicel’in (2008: 5-6) caligmasindan hareketle s6z konusu kural gercevesinde bu
calismaya yorum getirilmesi gerekli goriilmiistiir. Bu nedenle 2000-2019 yillar1 arast aylik
ortalama WTI petrol anlik piyasa fiyatlar1 Henry Hub dogal gaz anlik piyasa fiyatlarina

oranlanarak Grafik 2 hazirlanmistir.
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Grafik 2. WTI anlik petrol fiyatlarinin Henry Hub anlik dogal gaz fiyatlarina orani

Yardimct ve Ediger (2010), WTI petrol fiyatinin (dolar/varil) Henry Hub dogal gaz
fiyatlarina (dolar/MMBtu) oraninin 1996-2003 déneminde 10:1°den 6:1°e dogru degistigini
ifade etmektedir. Bunun nedeni enerji piyasasina ilk girdigi yillarda dogal gazin hem ikame hem
de tamamlayici bir kaynak olan petrole gore fiyatinin nispeten ucuz olmasi, ilerleyen yillarda ise
dogal gaz ve LNG teknolojisinin gelismesi ile birlikte dogal gaz kullaniminin yayginlagsmasinin

dogal gaz fiyatini yiikselttigi seklinde agiklanmaktadir (Yardimc1 ve Ediger, 2010: 222).

Yapilan bu caligmada ise Grafik 2’de goriildiigii gibi petrol fiyatlarinin dogal gaz
fiyatlarina oran1 2009 yilina kadar ortalama 8/1 civarinda iken 2009°1u yillarin bagindan itibaren
ortalama 20/1 diizeyinde gerceklestigi belirlenmistir. Elde edilen bu sonu¢ Brown (2005)’in
caligmasinda bahsetmis oldugu; “2000 yilindan sonra petrol ve dogal gaz fiyat iliskisi ne 10/1
oranina ne de 6/1 oranina uygun degildir, iliski bu iki oranin arasinda seyretmektedir” tezini

dogrulamistir.
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Grafik 2’de 2009'dan sonra petrol fiyatinin énemli 6l¢iide arttigi, dogal gaz fiyatinin
belirli bir ortalama civarinda oldugu hatta azaldigi goriilmektedir. Bunun temel sebebi ABD’deki

konvansiyonel olmayan gazlarin iiretim teknolojilerindeki gelisim olarak aciklanabilir.

3.3.2. Es Enerji Cinsinden Petrol ile Dogal Gaz Fiyatlarinin Degerlendirilmesi

Petrol ve dogal gaz fiyatlarinin es enerji bazinda degerlendirilmesi, ¢calismamiza katki
saglayacaktir. Zira “1 varil WTI petrolii yaklasik 5,8 MMBtu enerji igermektedir” (Brown ve
Yiicel, 2008). Bu nedenle 7 Ocak 2000 — 26 Aralik 2019 donemi aylik ortalama WTI anlik piyasa
petrol fiyatlar1 5,8’e boliinerek es enerji birimi cinsinden petrol fiyatlar1 bulunmus ve bulunan

degerler aylik ortalama anlik piyasa Henry Hub dogal gaz fiyatlar ile karsilagtirilmistir.

Grafik 3’de goriildiigii tizere 2005 yilindan sonra petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarina
kiyasla yiikselise gectigi ve 2009-2019 yillar1 aras1 bu yiikselisi siirdiirdiigii goriilmektedir.
Incelenen donemde dogal gaz ile petrol arasindaki en fazla fiyat farki 2012 yili Mart ayimnda ve
16,13 (Dolar MMBtu) tutarinda gerceklesmistir. Bunun nedeni s6z konusu y1l dogal gazda tiretim
fazlalig1 yasanirken dogal gaza talep az gelmistir. Yine bu yilda geleneksel olmayan tiretimde

artig arz fazlaligina neden olmustur.
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Grafik 3. Es enerji cinsinden WTI petrol anlik fiyat1 ile Henry Hub dogal gaz anlik fiyati
Es enerji birimi cinsinden WTI anlik piyasa petrol fiyatlariin anlik piyasa dogal gaz
fiyatlarina boliinmesi ile ulasilan sonu¢ Grafik 4’de verilmistir. Grafik 4 incelendiginde 2012

yilinda petrol fiyatinin dogal gaz fiyatina oran1 9,14 kat olmustur.
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Grafik 4. Es enerji cinsinden WTI petrol fiyatlarinin Henry Hub dogal gaz fiyatlarina orani

Grafik 1’de ve 4’de goriildiigii lizere, dogal gaz fiyatlar1 petrol fiyatlarini belirli bir
noktaya kadar takip etmektedir. Bunun nedeni ham petroliin fiyatinin diinya pazarinda
belirlenmesi, dogal gaz pazarlarinin ise bdlgesel olarak béliinmesidir. Ornegin, kaya gazinin
bollugunun arzi1 artirdig1 rekabetci Amerikan pazarlarinda, dogal gazin fiyati diisiiktiir. Asya'da,
fiyat1 petrole bagl olan dogal gaz, uzun vadeli sozlesmelerde daha pahalidir. Piyasalarin bu
sekilde boliimlere ayrilmasi ve ayrismasi, dogal gaz ve petrol fiyatlar1 arasinda simetrik olmayan
bir iliskiye yol agmaktadir. Bu nedenle, petrol fiyatlarindaki degigsmelerin dogal gaz fiyatindaki
degismeleri tetikledigi buna karsilik dogal gaz fiyatindaki degismelerin petrol fiyat1 {izerinde
herhangi bir etkisi olmadig1 ifade edilmektedir (Ozbugday, 2015: 68).

3.4. Avrupa Brent Petrol Fiyatlarinin Dogal Gaz Fiyatlarina Etkisi

Brent petrol fiyatlarinin Avrupa llkelerinde olusan ortalama dogal gaz fiyatlari ile
karsilastirilmas1 Grafik 5 ve Grafik 6’da yer almaktadir. Brent petrol fiyatlar1 ile ortalama dogal
gaz fiyatlarinin karsilagtirlmasimi kolaylastirmak i¢in Grafik 5 ve Grafik 6’da Brent petrol

fiyatlar1 es deger enerji birimine doniistiiriilmiis haliyle yer almaktadir.

Tablo 10°da 1985-2019 willar1 arasi verilerin tanimlayict istatistik sonuglar
verilmektedir. 35 yillik gézlem doneminde Brent petrol 12,72$ - 111,67$ arasinda, dogal gaz ise
2,00% - 11,608 arasinda degisen fiyatlara sahip olmustur. Ele alinan donemde Brent petroliin
ortalama fiyati1 44,838, dogal gazin ise 5,088% olarak gerceklesmistir. Korelasyon katsayisinin

%97,5 olmasi nedeniyle, incelenen donemde dogal gaz fiyatlari ile Brent petrol fiyatlar1 arasinda
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cok yiiksek, pozitif yonlii bir iliskinin bulundugu ve anlamlilik degeri(Sig.=,000) 0,05’ den kiigiik

oldugundan Brent petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda anlamli bir iligki oldugu goriilmiistiir.

Tablo 10. Brent Petrol fiyatlari ile dogal gaz ortalama fiyatlarinin tanimlayici istatistik

sonugclari
Brent Petrol Fiyati AB Ortalama Dogal Gaz Fiyati
Ortalama 44,83 | Ortalama 5,08
Standart Hata 5,39 | Standart Hata 0,51
Ortanca 28,50 | Ortanca 4,00
Mod (en sik olugan fiyat) Yok | Mod (en sik olusan fiyat) Yok
Standart Sapma 31,90 | Standart Sapma 2,99
Ornek Varyans 1017,91 | Ornek Varyans 8,96
Basiklik -0,45 | Basiklik -0,57
Carpiklik Degeri 2,278 | Carpiklik Degeri 2,145
Aralik 98,95 | Aralik 9,60
En Biiytik 111,67 | En Biiyiik 11,60
En Kii¢iik 12,72 | En Kiigiik 2,00
Toplam 1568,92 | Toplam 177,67
Say1 35,00 | Say1 35,00
Giivenirlik Diizeyi(95,0%) 10,96 | Giivenirlik Diizeyi(95,0%) 1,03
Pearson Korelasyon katsayist: 0,975
Sig. (1-tailed) ,000
Ug Degerler (Extreme Values)
Siralama | Dénem | Petrol | Fiyat Siralama | Dénem | Petrol | Fiyat
1 28 10,93 | 111,67 1 24 97,26 | 11,60
En 2 27 10,49 | 111,26 En 2 28 111,67 | 10,93
Yiiksek 3 29 10,73 | 108,66 Yiiksek 3 29 108,66 | 10,73
4 30 9,11 | 98,95 4 27 111,26 | 10,49
Brent 5 24 11,60 | 97,26 | Dogal 5 30 98,95 | 9,11
Petrol 1 14 | 233 12,72| 6% 1 5 | 1823 2,00
2 2 2,30 | 14,43 2 3 18,44 | 2,15
En 3 2,22 | 14,92 En 3 4 1492 | 2,22
Diisiik Diisiik
4 10 2,35 | 15,82 4 2 14,43 | 2,30
5 9 2,51 | 16,97 5 14 12,72 | 2,33
Normallik Testi
Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk
Statistic df Sig. Statistic df Sig.
Brent Petrol ,235 35 ,000 ,840 35 ,000
Dogal Gaz ,188 35 ,003 ,856 35 ,000

Tablo 10°da Brent petrol fiyati ile AB ortalama dogal gaz fiyatinin garpiklik degerlerinin
sirastyla 2,278 ve 2,145 oldugu goriilmektedir. Bulunan degerlerin -1,96 ile +1,96 degerleri
arasinda yer almamasi verilerin normale yakin dagilmadigimi gostermektedir (Kalayci, 2006: 6).
Ayni sonu¢ normallik testi tablosunda yer alan verilerden de goriilebilecektir. %5 anlamlilik
diizeyine gore verilerin sig. degeri %5’ten kiigiik oldugu i¢in veriler normal dagilmamaktadir

(Kalayc1, 2006: 10).
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Brent petrol fiyatlar ile dogal gaz fiyatlarinin duraganliginin belirlenmesi i¢in veriler
birim kok analizine tabi tutulmustur. Bu amagla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Philips

Perron (PP) yontemi kullanilmistir. Tablo 11°de birim kok analizi sonuglar1 verilmektedir.

Tablo 11. Birim kok analizi sonuglari

ADF Yontemi PP Yontemi
t istatistigi p degeri * t istatistigi p degeri *
Sabit Terimli Diizeyde -1.294492 0.6208 -1.355295 0.5922
Brent petrol _ _ 1. Farkta -5.326493 0.0001 -5.315888 0.0001
Sabit Terimli | Diizeyde -4.630150 0.0054 -2.261001 0.4427
ve Trendli 1. Farkta -5.231758 0.0009 -5.228834 0.0009
Sabit Terimli Diizeyde -1.263586 0.6349 -1.293263 0.6213
Dogal gaz _ _ 1. Farkta -5.602654 0.0001 -5.602654 0.0001
Sabit Terimli | Diizeyde -1.766415 0.6987 -1.918548 0.6230
ve Trendli 1. Farkta -5.528374 0.0004 -5.527774 0.0004

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tablo 11’de Brent petrol ve dogal gaz fiyatlari verilerinin ADF ve PP yontemlerine gore
duraganlik diizeyleri gosterilmistir. ADF yonteminde sadece Brent petrol degiskeninin Diizeyde
sabit terimli ve Trendli olasilik degeri %5°den kiiciiktiir. 1. farkta ise tiim olasilik degerleri
%S5’den kiigiiktiir. Bu nedenle hem Brent petrol fiyati hem de dogal gaz fiyati 1. farklarinda %5
diizeyinde anlamlidirlar. Bu nedenle her iki degiskenin duragan olduklar1 séylenebilir. Bu ise

istenen bir durumdur.

PP yontemine gore yapilan testte ise hem Brent petrol hem de dogal gaz fiyatlarinin
olasilik degerlerinin tamami 1. farklarinda %5’den kiigiiktiir. Bu nedenle Diizeyde duragan
olmadiklari, ancak 1. farklarinda %35 diizeyinde anlamli ve duragan olduklar1 goriilmiistiir. Bu

nedenle her iki degiskenin 1. farklarinin alinmasi gerekecektir.

Brent petrol ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iligkinin olup
olmadigini belirlemek ve uzun vadede birlikte hareket edip etmediklerini test etmek amaciyla
esbiitlinlesme yontemi (Johansen testi) uygulanmalidir. Bu nedenle 6ncelikle VAR modeli
kurulmasi1 gerekmektedir. Modelin optimum gecikme uzunlugunun bulunmasina yonelik yapilan

VAR analizi sonuglart Tablo 12’°de verilmistir.

Tablo 12. VAR analizi sonuglari

Gecikme LogL Akaike Bilgi Kriteri Schwarz Bilgi Kriteri Hannan Quinn Bilgi Kriteri
1 -148.7788 10.31859* 10.59883* 10.40824*
2 -148.2062 10.54708 11.01414 10.69650
3 -147.8289 10.78859 11.44248 10.99778
4 -145.1460 10.87640 11.71712 11.14535
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Tablo 12’de bagli olduklar bilgi 6l¢iitiine ait en iyi (yani en az olan) degerler bakimindan

her {i¢ bilgi kriterine gére optimum gecikme uzunlugunun 1 oldugu tespit edilmistir.

Uygun gecikme uzunlugu bulunan modelin degiskenleri arasinda uzun vadeli bir
iliskiye sahip olup olmadiklarini incelemek igin yapilan Johansen Esbiitiinlesme analizi

sonuglar1 Tablo 13’de gosterilmektedir.

Tablo 13. Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglari

Denklem Sayist = 2
Gecikme Derecesi = 1
Tahmin Dénemi: 1985 — 2019 (T =32)

Sira Ozdeger Iz Smamasi 0.05 Kritik Degeri p-degeri
0 0.435348 29.64401 12.32090 0.0000
1 0.298707 11.35453 4.129906 0.0009

Verilerle ilgili hipotez su sekilde kurulabilir:

H,: Brent petrol ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda esbiitiinlesme yoktur (p<0,05)

H,: Brent petrol ile dogal gaz fiyatlar arasinda esbiitiinlesme vardir (p>0,05)

Her iki satirda da olasilik (p) degeri 0.05’den kiigiik ¢iktig1 i¢in H, reddedilir. Bu nedenle
Brent petrol fiyatlari ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun donemli bir iliski s6z konusudur ve

esbiitiinlesme bulunmaktadir.

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski bulunduktan sonra vektor hata diizeltme

modeli (VECM) uygulanmstir. Tablo 14’de VECM testlerinin sonuglari1 gosterilmektedir.

Tablo 14. Vektor hata diizeltme modeli (VECM) analiz sonuglart

Katsay1 Standart Hata t-orani p-degeri

Brent petrol 0.805820 0.055657 14.47832 0.0000

const -1.382261 0.150222 -9.201454 0.0000

ECI (Trend) -0.001377 0.003820 -0.360464 0.7209
R-kare 0.953104 Bagimli degiskenin ortalamasi 1.463995
Ayarli R-kare 0.950173 Bagimli degiskenin standart sapmasi 0.568517
S.E. of regression 0.126904 Akaike bilgi dlgiiti -1.208951
Kalint1 kareleri toplam1 ~ 0.515350 Schwarz olgiitii -1.075635
Log likelihood 24.15664 F-statistic 325.1801
Durbin-Watson stat 1.775472 Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 14’de vektor hata diizeltme modelinin istatistiksel olarak anlamli olabilmesi i¢in
ECT hata diizeltme parametresinin katsayisi -1 ile 0 arasinda olmasi ve p olasilik degerinin %5 ten
kiiciik olmas1 gerekmektedir. ECI parametresi -1 ve 0 arasinda olmasina ragmen p olasilik degeri

0,05’ten biiylik oldugundan vektor hata diizeltme modeli istatistiksel olarak anlamli degildir.

Brent petrol fiyatlar1 ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki nedenselligin varligini ve yoniini
test etmek amaciyla Granger nedensellik testi gerceklestirilmistir. Test sonucunda elde edilen

degerler Tablo 15’de yer almaktadir.
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Tablo 15. Granger nedensellik testi sonuglari

F-istatistigi p-degeri
Brent petr9| ﬁyatl, dogal gaz fiyatinin 6.274722 0.0122
nedeni degildir
Dogal. gazvfly.an, Brent petrol fiyatinin 0229227 0.6321
nedeni degildir

H,: Brent petrol fiyati ile dogal gaz fiyat1 arasinda Granger nedensellik yoktur (p>0,05)
H,: Brent petrol fiyati ile dogal gaz fiyat1 arasinda Granger nedensellik vardir (p<0,05)

Brent petrol fiyatinin p olasilik degeri 0,05’den kiigiiktiir. Bu nedenle H, hipotezi
reddedilir ve H; hipotezi kabul edilir. Yani Brent petrol fiyati ile dogal gaz fiyat1 arasinda % 5
onem seviyesinde Granger nedenselligin bulundugu ve Brent petrol fiyatinin dogal gaz fiyatinin

nedeni oldugu sdylenebilir.

Dogal gaz fiyatinin p olasilik degeri 0,05’den biiyiiktiir bu nedenle H, kabul edilip H;
reddedilir. Yani dogal gaz fiyati ile Brent petrol fiyati arasinda Granger nedensellik yoktur ve

dogal gaz fiyat1 Brent petrol fiyatinin nedeni degildir denilebilir.

Sonug olarak, Brent petrol fiyatindan dogal gaz fiyatina dogru tek yonlii bir nedensellik

iligkisinin oldugu goriilmektedir.

Grafik 5’de Brent petrol fiyatlari ile ortalama dogal gaz fiyatlarinin yillar itibariyle seyri
gosterilmektedir. Goriildiigii tizere 2014 yilinin ilk 6 ayinda fiyat1 18,79 $/MMBtu olan Brent
petrolii, Haziran ayinda 19,83 $/MMBtu seviyesini gordiikten sonra hizl bir diislise gegmis ve
31 Aralik 2014 tarihi itibariyle 9,66 $/MMBtu’a kadar azalmustir.
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Grafik 5. Brent Petrol fiyatlari ile ortalama dogal gaz fiyatlari
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“Petrol Thra¢ Eden Ulkeler Orgiitii’niin (OPEC) iiretim kotasin1 azaltmama karar1 almas1
Brent petrol fiyatlarindaki diistisii hizlandirmistir” (Eraydin, 2015: 1). Tablo 16’da Brent

Petrol’tin liretim ve tiikketim miktarlar1 verilmektedir.

Tablo 16. Brent Petrol Uretim ve Tiiketimi

Uretim* 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 | 2009
Giinliik bin varil 7030 6882 6852 6574 6278 5818 5390 5121 4876 | 4621
Milyon ton 3354 326,2 324,2 3104 297,0 2734 252,6 240,3 228,7|216,0
Giinliik ham petrol

(bin varil) 6673 6463 6412 6128 5831 5353 4925 4673 4416 | 4182
Tiiketim** 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 | 2009
Giinliik bin varil 16224 | 16517 | 16466| 16564 | 16698 | 16867 | 16950 | 16694 | 16558 | 15876
Milyon ton 776,1 789,2 786,3 791,2 799,9 806,3 811,8 797,8 794,4 | 7575
Milyon ton petrol

esdegeri 800,2 813,3 810,2 815,2 823,7 830,1 835,3 821,3 817,1|779,8
Uretim* 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Giinliik bin varil 4274 3903 3592 3419 3443 3587 3616 3565 3523

Milyon ton 200,0 182,3 167,6 158,9 159,7 166,5 167,8 164,7 162,9
Giinliik ham petrol

(bin varil) 3876 3527 3215 3050 3050 3183 3180 3116 3092
Tiiketim** 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Giinliik bin varil 15752 | 15321 | 14826| 14631| 14389| 14713| 15032 15351| 15276

Milyon ton 750,3 730,5 708,2 693,2 680,1 696,4 714,3 726,3 722,4

Milyon ton petrol

esdegeri 7715 750,6 727,0 712,8 699,7 7157 7333 746,2 742,0

* Ham petrol, kaya petrolii, petrol kumlari, kondensler ve NGL'leri (dogal gaz sivilar1 - dogal gaz liretiminden ayrilan etan,
stvilastirilmig petrol gazi ve nafta) igerir.

** ¢ talep dahil uluslararasi hava ve deniz yakatlar ile rafineri yakit ve atiklar1. Biyogazolin (etanol gibi) tiiketimi. Biyodizel
ve komiir ve dogal gaz tiirevleri de dahildir.

Kaynak: (BP, 2019).
2014 yil1 Haziran ayindan itibaren yedi ay siiren Brent petrol fiyatlarindaki fiyat diististi
%57 oranina ulasarak 2015 yil1 Subat ayinda fiyat 8,62 $/MMBtu civarinda olusmus ve bu fiyat

seviyesiyle diisme egilimi devam etmistir.

Incelenen donemde AB’de de petrol fiyatlar1 dogal gaz fiyatlariin iizerinde
seyretmektedir. 1985-2007 yillar1 aras1 fiyat araligi sabitken, 2008 sonrasi fiyat araliginda

dalgalanmalar goriilmektedir.

Grafik 6’da Avrupa Birliginde Brent petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarina orani
verilmektedir. Grafik 6’da goriilecegi tizere petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarina oran1 0,90—

2,00 seviyelerinde degismekle beraber ortalama olarak 1,43 seviyesindedir.
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Grafik 6. Brent Petrol fiyatlarinin ortalama dogal gaz fiyatlarina oran1 (Dolar/MMBtu)
Petrol fiyatlarinin dogal gaz fiyatlarina ortalama oraninin az miktarda da olsa
yiikselmesinin nedeni, 2009 yilinda Avrupa’daki toplam dogal gaz talebinin %6 oraninda
diismesine ragmen, Avrupa Hub’larinda gaz ticaretinin kayda deger dlgiide artmis olmasidir
(CEDIGAZ, 2015). Tablo 17°de AB Ulkelerinde dogal gaz iiretim ve tiikketim miktarlar:

verilmektedir.

Tablo 17. AB iilkelerinde dogal gaz iiretim ve tiikketim miktarlari

Oretim* 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Milyar metrekiip 3114 | 3149 | 3235 | 3268 | 3381 | 3283 | 320,9 | 3069 | 321,0 | 3041
Gunliik milyar fit kiip 300 | 305 | 31,3 | 316 | 326 | 318 | 31,0 | 297 | 310 | 294
Milyon ton petrol 2678 | 2708 | 2782 | 2810 | 2007 | 2823 | 2759 | 2639 | 2760 | 2615
esdegeri

Tiiketim** 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Milyar metrekiip 558,3 | 569,3 | 5711 | 5969 | 6114 | 6273 | 622,6 | 617,1 | 6256 | 5771
Ginlik milyar fit kiip 539 | 551 | 553 | 57,7 | 590 | 607 | 602 | 597 | 604 | 558
Milyon ton petrol 480,1 | 4895 | 491,1 | 5132 | 5257 | 5394 | 5353 | 530,6 | 5380 | 4962
esdegeri

Uretim* 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Milyar metrekiip 310,7 | 2855 | 2881 | 2806 | 2675 | 261,7 | 2605 | 2632 | 250,7

Giinlik milyar fit kiip 301 | 276 | 278 | 272 | 259 | 253 | 251 | 255 | 243

Milyon ton petrol 267,1 | 2454 | 247,7 | 2413 | 2300 | 2250 | 2240 | 2263 | 2155

esdegeri

Tiiketim** 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

Milyar metrekiip 622,6 | 580,1 | 5654 | 554,4 | 500,0 | 508,8 | 537,6 | 5604 | 549,0

Giinlik milyar fit kiip 60,2 | 56,1 | 546 | 536 | 484 | 492 | 519 | 542 | 531

Milyon ton petrol 5353 | 498,8 | 4861 | 476,7 | 429,9 | 4375 | 462,2 | 4819 | 472,0

esdegeri

* Gaz atesleyici veya geri doniistiiriilmiis gaz harigtir. Gazdan siviya doniistiiriilerek tiretilen dogal gaz dahildir.

** Sivi yakitlara doniistiiriilmiis dogal gaz harigtir. Gazdan siviya doniisiimde tiiketilen dogal gaz dahil kdmiir tiirevlerini
igerir.

Kaynak: (BP, 2019).
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Avrupa’nin toplam dogal gaz tiiketimi 2005 yilinda %15’lerin altindayken, 2013 yilinda
%355°1 anlik piyasalardan karsilanmistir. Bunun nedeni ise 2008 yilindan sonra piyasalarda
gerceklesen arz fazlasi sonucu anlik piyasalarda yasanan goreceli dogal gaz ucuzlugunun uzun

donemli anlagsmalara yansimasi olarak degerlendirilebilir (CEDIGAZ, 2015).
4. TURKIYE DOGAL GAZ PiYASASINDA FiYAT OLUSUMU

Tiirkiye'nin dogal gaz ihtiyacinin biiyiik bir boliimii, bir kamu kurulusu olan Boru Hatlar1
ile Petrol Tagima A.S. (BOTAS) tarafindan iireticilerle yapilan uzun vadeli sdzlesmelerle ithalat
edilerek karsilanmaktadir. Genellikle petrol fiyatlari ile dogal gaz fiyatlar1 arasinda bir uyum so6z
konusudur. BOTAS, ticer aylik donemlerde ayarlanan ve ¢esitli petrol iiriinlerinin (gaz yagi, agir
ve hafif yakit yagi) fiyatin1 igceren bir formiille belirlenmis fiyatlardan dogal gaz ithalatini
gerceklestirmektedir. Ucer aylik dénemlerde yapilan bu fiyat ayarlamalarinda, formiilde yer alan
petrol iiriinlerinin Avrupa’daki son 6 aylik fiyat ortalamalari temel alinmaktadir (Ozbugday,

2015: 68).

BOTAS’1n fiyatlandirma politikas1 asagida aciklanmaktadir (Enerji Ticaret Dernegi
[ETD], 2013: 26):

2009 yilindan bu yana BOTAS’da maliyet bazli fiyatlama yapilmamaktadir. Devlet,
fiyatlar1 Onceden belirlenmemis zamanlarda, seffaf olmayan parametrelere dayali

ayarlamaktadir.

BOTAS kendine ait olan gazin yaklasik 1/4'liik kismini devlete ait olan enerji sirketlerine
satmaktadir. Diizenlenmis fiyatlar piyasanin serbestce igslemesine izin vermemektedir. Genel
olarak, BOTAS 1n bagimsiz enerji iiretim santrallerine uyguladig fiyatlar, Yap-islet ve Yap-
Islet-Devret fiyatlarina gore daha diisiik olmaktadur.

BOTAS, her sey dahil fiyat (iletim, sevk kontrol iicretleri ve depolama maliyeti) politikasi
uygulamaktadir. BOTAS 1in gaz fiyatlari, iletim ve depolama fiyatlarindaki degisimden
bagimsizdir. BOTAS 1n gaz fiyatlar1 miisteri tiiketim profili, dengeleme ve kapasite maliyetleri

ve piyasa gaz fiyatlarindan bagimsizdir.

2001 sonrast donemde dogal gaz fiyatlarinin serbest piyasa sartlarinda belirlenmesi
hedeflenmis olsa da fiyatlar Enerji Piyasas1 Diizenleme Kurumu (EPDK)’nin belirledigi sinirlar
icerisinde olugmakta, piyasa sartlarinin olgunlasmadigi durumlarda fiyatlar EPDK tarafindan

belirlenmektedir.
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BOTAS illerdeki dagitim kuruluslarina uygulanacak dogalgaz satis fiyatlarimi aylik
olarak belirlemektedir. Uygulanacak fiyatin olusumunda ise, uluslararasi piyasalardaki dogal gaz
fiyatlari, ham petrol fiyatlar1 (Brent petrol) ve dolar kuru temel etken olarak gbéz Oniinde

bulundurulmaktadir.

Dogal gaz fiyatlar1 biiyiik 6lglide petrol fiyatlarina bagl olarak belirlenmekte olsa da
Torun (2017) tarafindan yapilan bir ¢alismada Tiirkiye’deki dogal gaz fiyatlarimin petrol
fiyatlarindan sapmalar gosterdigi donemlerin bulundugu belirtilmektedir. S6z konusu ¢alismada
2000-2003 yillar1 arasinin bu donemlerden birisi oldugu ifade edilmektedir. Bahsedilen donemin
Tiirkiye’nin yasadig1 ekonomik kriz ve etkileri gelecek yillara yansiyan bir donemi temsil ettigi,
buna ilaveten ulusal enerji pazarlarinda 6zellestirme girisimlerinin basladigi donem oldugu
belirtilmektedir. 2003-2012 yillar1 arasinda dogal gaz fiyatlariin petrol fiyatlariyla birlikte
hareket ettigi, ancak 2012 yilindan sonra doviz kurlar1 ve petrol fiyatlar1 diigmesine ragmen dogal
gaz fiyatlarindaki artisin devam ettigi, fiyat diistislerinin dogal gaz fiyatlarina aksettirilmedigi
goriilmistlir. Bu duruma yol agan nedenin enerji maliyetlerindeki artislardan dolay1t BOTAS 1n

mali yliklerle karsilagmasi gosterilmektedir (Torun, 2017: 45).

5. DUNYA PETROL-DOGAL GAZ FiYAT iLiSKiSi BAGLAMINDA TURKIiYE’YE
YONELIK ONERILER VE BULGULAR

Dogal gaz1 biiyiik oranda uzun vadeli sozlesmeler yoluyla ithal eden Tirkiye nin, dogal
gaz fiyatlarinin asag1 yonde hareket ettigi ve dogal gaz bollugunun yasandigi donemlerde, uzun

vadeli sozlesmelerini gozden gegirmesi biiylik 6nem arz etmektedir.

Dogal gaz arz fazlaliginin yasandigi yillar yeniden ihracat yapma hakki (re-export) olan
anlagmalar daha uygun ortam saglamaktadir. Anlasmalarda yeniden ihracat maddesi
fiyatlandirma maddesinden sonra gelen ve Tirkiye’nin gerceklestirecegi dogal gaz

anlagsmalarinda bulunmas1 gerekli en 6nemli husustur.

Gilintimiizde diisiik dogal gaz fiyatlar ithalatci iilkelerin lehine olmasina ragmen uzun
vadeli sozlesmeler ihracatgi lilkelerin lehine diizenlenmektedir. Tahmin edilmesi gii¢ ve siklikla
degisen fiyatlara ayak uydurabilmek i¢in uzun vadeli sézlesmeler yerine kisa vadeli sézlesmelere

yonelmek Tiirkiye i¢in daha az riskli bir yaklagim olacaktir.

Tiirkiye elektrik piyasasinda Enerji Piyasasi Isletme Anonim Sirketi (EPIAS)’in tam
olarak hayata ge¢mesiyle elektrik piyasasinda tam serbestlesme dénemi baglamistir. EPIAS
temel amaglarindan biri 6nce elektrik piyasasinda daha sonra dogal gaz piyasasinda rekabete agik

serbest piyasa olusturmaktir. Tiirkiye elektrik piyasasi serbestlesme yoOniinde 6nemli bir
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asamadan gecmistir. Uretilen elektrigin yaklasik yarisinin dogal gazdan elde edildigi Tiirkiye’de
elektrik piyasasinin olgunlagsmasiyla dogal gazin diger kaynaklarla piyasadaki fiyatlar agisindan

rekabeti Onem kazanmaktadir.

Halihazirda kanuni altyapisi1 kurulmus olan serbestlesme siirecini tamamlamak, gaz
ithalatinda %20 civarinda olan 6zel sektdr paymi daha iist seviyesine ¢cekmek ve BOTAS 1n
sadece iletim hattin1 kontrol etmesini saglamak, serbestlesme yoniinde atilmasi gereken
adimlardandir. Her ne kadar serbestlesme siirecinin tamamlanmasinin tiiketiciye kisa vadeli
etkileri olacak olsa da, uzun vadede iilkenin dogal gaz faturasi diisecek ve Tiirkiye’nin dogal gaz
ticaret merkezi olabilmesine yol acacak sdzlesmelere sahip olmasina ve “al ya da 6de” sorunlari

yasamamasina zemin hazirlayacaktir.

Dogal gaz piyasasinin serbestlesme doneminde arz giivenligi boyutu unutulmamasi
gereken 6nemli bir husustur. Spekiilatif hareketlere daha acik olan bu gelismis pazarlarda, tedarik
noktalarindaki ¢esitliligi ve depolama miktarin1 artirmak biiylik 6nem tasimaktadir. Tiirkiye,
2017 yilinda toplam dogal gaz ihtiyacinin %99,36’sin1 ithal etmek durumunda kalmistir. S6z
konusu dogal gaz ithalati, Rusya, Azerbaycan ve iran boru hatlariyla gerceklestirilmekte ve
agirlikli olarak Rusya, iran, Azerbaycan, Cezayir ve Nijerya’dan yapilmaktadir. Toplam dogal
gaz ithalatinin %50’sinden fazlas1 Rusya’dan yapilmaktadir (Konak, 2019: 2017). Bu da arz
giivenligi konusunda cok riskli bir durum olusturmaktadir. Ornegin geg¢miste Rusya’nin
Ukrayna’yla yasadig1 dogal gaz krizlerinden sadece AB iilkeleri degil, Tiirkiye de negatif
anlamda etkilenmisti. Kisa vadede, Tiirkiye nin dogal gaz ithalinde yiiksek oranda bagli oldugu
Rusya’ya ciddi bir alternatif iiretebilmesi miimkiin gériinmemektedir. Ancak, uzun vadeli

hedefleri bir an 6nce glindeme tasimak ve bunlarin takibini yapmak 6nem arz etmektedir.

Kis aylarinda anlik piyasalarda dogal gaz fiyatlarinda ani yiikselmeler goriilebilmektedir.
Tiirkiye’de dogal gaz ithalat1 ve toptan satis faaliyeti ile istigal eden sirketlerin yillik ithalat ve
dagitim miktarmin %10’unu dogal gaz depolarinda tutma sart1 konulmustur. S6z konusu sarta
gbére mevcut tesislerin depolama kapasitesi yeterli olmadigir goriilmektedir. Zira Tiirkiye’nin
2014 yilinda ithal ettigi dogal gaz yaklasik 49 milyar m3 civarindadir ki bunun sadece %10’u
zorunlu tutulsa 4,9 milyar m3 bir depolama yiikiimliiliigli ortaya ¢ikmaktadir. Tiirkiye nin yer
alt1 deposunun rezerv hacmi ve LNG (sivilagtirilmis dogal gaz) tank kapasitelerinin toplami bu
rakama yetisememektedir. Tiirkiye’nin kis aylarinda artan tiikketimini ve ani fiyat yiikselmelerini

en az zararla atlatabilmesi i¢in depolama tesislerine yapilacak yatirimlar 6nem arz etmektedir.

Giiniimiizde LNG ticareti hizla gelistiginde, gazlastirma ve sivilastirma tesisleri her

tilkeyi jeopolitik agidan 6nemli bir konuma getirebilir. Tiirkiye'nin cografi konumunun éneminin
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devami i¢in LNG teknolojisinde deneyim kazanmanin yam sira gazlastirma ve sivilagtirma
tesislerinin ingas1 biiyiik 6nem tagimaktadir. LNG terminalleri ve yer alt1 depolaria yatirimlari
beklemek i¢in gercek maliyeti yansitan piyasasinin insa edilmesi gerekmektedir. Zira serbest bir
piyasada fiyat olusumu yatirimciya yatirim sinyalleri vermektedir. Tiirkiye’nin halihazirda sahip
oldugu LNG ithalat terminallerinin sayisinin artirabilmesi ve LNG ithalat kapasitesi de
biliyliyerek dogal gaz tedarikgisi iilkelerden kaynaklanabilecek sorunlar LNG ikamesi ile
cozlilmesi icin serbestlesme politikalarinin bir an 6nce uygulamaya gecirilmesi biiyiik 6nem arz

etmektedir.

Ayrica, tiirev araglar ile petrol ve petrol {iriinleri fiyatlarindaki degisimlerden
kaynaklanan dogal gaz fiyat degisikligi riskine kars1 korunmak da miimkiindiir. Dolayisiyla, uzun
vadeli uluslararas1 miizakerelere dayanan ve kat1 ve degistirilmesi zor kurallar igeren dogal gaz

sozlesmelerine esneklik saglanabilir.
6. SONUC

Bu calismada dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlari ile olan iligkisi incelenmistir. Petrol
ve dogal gaz fiyatlar ile ilgili verilerin kamuoyuna agik olmasi ve ge¢mis calismalarda s6z
konusu veri seti kullaniminin yaygin olmasi nedeniyle ¢alismada 1 Ocak 2000 — 31 Aralik 2019
donemi anlik piyasada olusan Henry Hub dogal gaz fiyatlari ile ayn1 donem WTI petrol fiyatlari

arasindaki iliski ele alimmastir.

Calismada ilk olarak WTI petrol fiyatlar1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 verilerine ait
tanimlayic istatistiksel degerler hesaplanmistir. WTI petrol ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar
arasindaki korelasyon derecesinin %20 oldugu ve anlamli bir iliskinin bulundugu goriilmiistiir.
Bu nedenle incelenen donemde dogal gaz fiyatlarinin WTI petrol fiyatlari ile birlikte ayn1 yonde
hareket ettigi ancak ¢ok zayif bir iliskiye sahip oldugu sdylenebilir. WTI petrol fiyatlari ile Henry

Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda oto korelasyonun bulundugu tespit edilmistir.

WTI petrol fiyat1 ile Henry Hub dogal gaz fiyati verilerinin duraganliginin belirlenmesi
i¢in yapilan birim kok testleri sonucunda, WTI petrol fiyatlarinin olasilik degerlerinin Diizeyde
%5’den biiyiik oldugundan duragan olmadiklari, 1. farkta duraganlastiklar1 belirlenmistir. Henry
Hub dogal gaz fiyatlar1 verilerinin ise olasilik degerlerinin tamami 1. farkta %5’den kiiglik

oldugundan duragan olduklar tespit edilmistir.

WTI petrol ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iligkinin olup
olmadigini ve uzun vadede birlikte hareket edip etmediklerini anlamak amaciyla esbiitiinlesme

testi uygulanmistir. Bu amagla 6ncelikle Vector Auto Regressive (VAR) modeli kurulmustur.
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Boylelikle modelin uygun gecikme seviyesi belirlenmistir. Yapilan Johansen esbiitiinlesme
analizi sonucunda olasilik (p) degerleri 0.05’den kiigiik ¢iktig1 icin H, hipotezi reddedilmistir.
Bu nedenle WTI petrol fiyatlar1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir

iligkiden soz edilebilecegi ve esbiitiinlesmenin var oldugu sonucuna varilmistir.

Calismada WTI petrol fiyatlar1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar1 arasindaki nedensel
iliskinin varligimi ve yoniinii test etmek amaciyla Granger nedensellik testi gergeklestirilmistir.
WTI petrol fiyat1 ile Henry Hub dogal gaz fiyat1 arasinda Granger nedensellik bulunmadig ve
WTI petrol fiyati, Henry Hub dogal gaz fiyatinin nedeni olmadig1 goriilmiistiir. Ayni sekilde
Henry Hub dogal gaz fiyatinin WTI petrol fiyatinin nedeni olmadigi belirlenmistir.

Calismada daha sonra Brent petrol fiyatlari ile AB ortalama dogal gaz fiyatlar1 verilerine
ait tanimlayici istatistiksel degerler hesaplanmistir. Brent petrol fiyatlar1 ile AB ortalama dogal
gaz fiyatlari arasindaki korelasyon katsayisinin %97,5 oldugu goriilmiistiir. Bu nedenle incelenen
donemde dogal gaz fiyatlar1 ile Brent petrol fiyatlar1 arasinda ¢ok yiiksek, pozitif yonli bir

iligkinin oldugu sonucuna varilmstir.

Brent petrol fiyati ile AB ortalama dogal gaz fiyati verilerinin duraganliginin belirlenmesi
icin yapilan birim kok testleri sonucunda, hem Brent petrol fiyatinin hem de dogal gaz fiyatinin
1. farklarinda %5 diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir. Bu nedenle her iki fiyat degiskenin

duragan olduklar1 sylenebilir.

Brent petrol ile ortalama dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iliskinin olup
olmadigini belirlemek ve uzun vadede birlikte hareket edip etmediklerini test etmek amaciyla
esbiitiinlesme yontemi (Johansen testi) uygulanmistir. Bu nedenle oncelikle VAR modeli
kurulmus ve modelin optimum gecikme uzunlugunun 1 oldugu tespit edilmistir. Brent petrol ile
ortalama dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun vadeli bir iliskiye sahip olup olmadiklarini incelemek
icin yapilan Johansen Egbiitiinlesme analizi sonucunda her iki fiyat serisinin olasilik (p) degeri
0.05’den kii¢iik ¢iktig1 icin Hy hipotezi reddedilmis, bu nedenle de Brent petrol fiyatlari ile dogal
gaz fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir iliskinin s6z konusu oldugu ve esbiitiinlesme bulundugu

sonucuna ulasilmistir.

Brent petrol fiyatlari ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki nedenselligin varligini ve yoniinii
test etmek amaciyla Granger nedensellik testi gergeklestirilmistir. Brent petrol fiyati ile dogal
gaz fiyat1 arasinda % 5 Onem seviyesinde Granger nedenselligin bulundugu ve Brent petrol
fiyatinin dogal gaz fiyatinin nedeni oldugu goriilmiistiir. Dogal gaz fiyat: ile Brent petrol fiyati

arasinda ise Granger nedenselligin bulunmadig1 ve dogal gaz fiyati1 Brent petrol fiyatinin nedeni

86



Cetin, A. C., Yagiz, A.

olmadig tespit edilmistir. Sonug olarak, ilgili donemde Brent petrol fiyatindan dogal gaz fiyatina

dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var oldugu sdylenebilir.

Onceki yillarda yapilan calismalardan farkli olarak, petrol fiyatlarmin dogal gaz
fiyatlarina etkisi dis unsurlar baglaminda da arastirilmistir. Buna gore s6z konusu dénemde
ABD’deki siyasi gelismeler, dogal felaketler, ekonomik kriz ve teknolojik gelismelere WTI
petrol fiyatlarinin Henry Hub dogal gaz fiyatlarina kiyasla daha az ani tepkiler verdigi tespit
edilmistir. Bu durum, ABD’de olusan dogal gaz fiyatlarinin siyasi, politik, teknolojik, glivenlik

ve ¢evresel bir takim unsurlardan etkilendigini gostermektedir.

Petrol fiyatlarindaki degisimin ise arz ve talep ile iliskili oldugu ve petrol fiyatlarinin arz
ve talep dengesine dogal gaz fiyatlarindan daha fazla tepki verdigi belirlenmistir. Petrol fiyatinin
2009 yilinda meydana gelen kiiresel ekonomik daralma haricinde arz fazlasi1 durumunda fiyatinin
diistiigii goriilmistiir. 2014 yili basindan itibaren iiretilen miktardan daha fazla petrol tiiketildigi
belirlenmistir. Ge¢mis yillardan kalan 6nemli miktarda tiretilmis arz fazlasi petrol ise son yillarda
tiiketilmigtir. 2015 yilindan itibaren petrol fiyatinin biiylik oranda diismesi petrol arama ve iiretim
yatirimlarini durma noktasina getirmistir. Bu durum ise yakin tarihte petrol fiyatlarinin 6nemli

Ol¢iide artmasina yol agabilir.

Petrol fiyatlar: ve dogal gaz fiyatlari dogrudan baglantili degildir. Birlikte hareket ettikleri
donemler olmasima ragmen, her iki iiriin de kendi durumlarina goére kendi davranislarini
olusturmaktadir. Bu ¢alismada dogal gaz fiyatini belirleyen en 6nemli etkenin mevsimlere bagl
olarak gelisen iklim sartlar1 oldugu 6nemle vurgulanmaktadir. Bu nedenle kasirga gibi dnceden
ongoriilemeyen tabi afetlerin hem meydana geldikleri yillarda hem de sonraki yillarda dogal gaz

fiyatlar1 iizerinde 6nemli etkisinin oldugu goriilmiistiir.

Dogal gaz fiyatlarinin mevsimsel talebe ani tepki verdigi bu c¢aligmada elde edilen
bulgular arasindadir. Siddetli soguklarin yasandigi mevsimlerde fiyati artan dogal gaz, daha fazla
depolanma aktivitesine yol agmistir. Ancak bu ise bir sonraki donemde ihtiyag fazlasi depolanmis
dogal gaz fiyat: listiinde olumsuz etkide bulunmustur. Fiziki talebin arttig1 durumda dogal gazin
depolanmasina agirlik vermek yerinde bir hareket olmasina ragmen ekonomik olarak fiyat

iistiinde negatif etkide bulunacaktir.

2028 yilina kadar faaliyete gegirilmesi 6n goriilen Dogu Akdeniz, Kuzey Irak ve Dogu
Afrika'daki dogal gaz arama caligmalari, Rusya ve Azerbaycan'in dogal gaz potansiyeli ile
birlestirildiginde, ani iklim degisimlerinden kaynaklanan kisa siireli iiretim hari¢, dogal gaz

fiyatinin artmasi olas1 degildir.
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Gegmiste yapilmis olan ¢calismalarda WTI petrol fiyat1 ile Henry Hub dogal gaz fiyatlar
arasinda 10/1 oraninda oldugu, 2000’11 yillarda ise 6/1 oranina dogru bir gecis yasandig ifade
edilmistir. Bu ¢aligmada ise bu oranin 2009 yilinin basindan itibaren ortalama 20/1 diizeyinde
gergeklestigi belirlenmistir (bkz. Grafik 2, 3, 4). 2009 yil1 sonrasi petrol fiyatinin ciddi bir sekilde
arttig1, dogal gaz fiyatinin ise belli bir ortalamanin etrafinda seyrettigi hatta asag1 yonlii harekete
gectigi goriilmiistlir. Es enerji birimi cinsinden WTI anlik piyasa petrol fiyatinin Henry Hub
dogal gaz fiyatina oraninin ise 2012 yilinda rekor seviyeye ulagarak Nisan ay1 ortalarinda oranin

9,14 kat oldugu goriilmiistiir.

Dogal gaz fiyatlar1 belli bir noktaya kadar petrol fiyatlarin1 takip etmektedir. Bunun
nedeni ham petrol fiyatinin diinya piyasasinda belirlendigi buna karsilik dogal gaz fiyatinin
bolgesel ayrimlanmis dogal gaz piyasalarinda belirlenmesinden kaynaklanmaktadir. Piyasalarin
boliimlenmesinden ve ayrigsmasindan 6tiirli, maliyet dis1 unsurlarla dogal gaz fiyatlarinin ¢ok
yiiksek seviyelere ¢ikmasi durumunda etkilesim ortadan kalkacaktir. Diger bir ifadeyle, dogal
gaz ve petrol fiyatlar1 arasinda asimetrik bir iligki vardir. Bu nedenle petrol fiyatlarindaki
degisiklikler dogal gaz fiyatlarindaki degisimleri tetiklerken, dogal gaz fiyatlarindaki

degisikliklerin petrol fiyatlar1 iizerinde bir etkisi olmadig1 sdylenebilir.

Son yillarda Avrupa’nin tiiketmis oldugu gazin %55 oraninda spot piyasa kaynakli
olmasi, Hollanda ve Norveg gibi dogal gaz lireticisi lilkelerin uzun vadeli sdzlesmelerin tamamini
spot piyasaya endekslemesi, Rusya’nin %15 oraninda spot piyasa bilesenini uzun vadeli
sozlesmelere ekledigini ilan etmesi, dogal gaz fiyatinin petrolden bagimsiz hareket etmesini

arttirict yonde etkisi olacaktir.

Diinya dogal gaz sektoriinde yasanan teknolojik gelismeler sonucunda uzun vadeli
sozlesmelerin yerini kisa vadeli sozlesmeler, vadeli islem piyasalarinin yerini anlik pazarlar
alirken, fiziki ticaretin yerini finansal ticaret almistir. Boylece, dogal gaz depolama pazari ile
LNG pazar, stratejik ve teknolojik geligsmeler, petrol fiyatlar: ile dogal gaz fiyatlari arasindaki
iligki degisecektir.

Kaya gazi iretimine karsi ¢cevresel tepkiler ve ABD’deki kaya gazi liretim teknolojilerinin
hizla yayilmamasi durumunda, dogal gaz fiyatinin petrolden bagimsiz olarak belirlenebilmesine
imkan saglayacaktir. Diger bir ifadeyle gelecekte LNG formunda ABD’den ithal edilecek olan

kaya gazi, arz fazlalig1 olusturarak dogal gaz fiyatinin kiiresellesmesine neden olacaktir ve petrol-

dogal gaz fiyat iligkisini etkileyebilecektir.
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Tirkiye'nin dogal gaz anlagmalariin kiiresel gelismeler 1s181inda degerlendirilmesi biiytik
onem tagimaktadir. Kiiresel piyasalari ve Ozellikle biiyiik ihracat¢i ve ithalat¢i iilkelerdeki
gelismeleri siirekli izlemek, kisa vadeli s6zlesmelere yonelmek, serbest piyasanin ve finansal
ticaretin olusumuna hiz kazandirmak, kaynak ¢esitlendirilmesini saglamak, arz giivenligi icin
onemli bir arag¢ olan LNG teknolojisinin ve depolama sistemlerinin gelismesi i¢in ihtiyaclarin
dogru tespit edilerek bu alana giris yapmak isteyen yatirimcilarin tesvik edilmesi, Tiirkiye i¢in

sunulan Oneriler arasindadir.
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