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OZET

Bu ¢alisma dolar kurunun, brent petrol fiyatlarinin, komiir fiyatlarinin, altin fiyatlarinin
ve enflasyon oraninin dogal gaz fiyatlariyla uzun vadeli bir iliskisi olup olmadigini arastirmayi
amaglamaktadir. Calismada, Ocak 1995 ile Aralik 2018 arasindaki donemdeki aylik veriler
kullanilmistir. Calismanin hedefe varmasi dogrultusunda Birim Kok Analizleri yapilan
degiskenlerin VAR analizi yapilarak, Johansen Egbiitiinlesme Testi, Granger Nedensellik
Analizi, VECM Analizi, Varyans Ayristirmasi, Etki Tepki Fonksiyonu ve Coklu Dogrusal
Regresyon Analizi yapilmistir. Johansen esbiitiinlesme analizi sonuglarina gore verileri
esbiitiinlesik olduklar tespit edilmis ve Granger nedensellik analizine gore de altin fiyatlarinin,
brent fiyatlariin, komiir fiyatlarinin ve dolar kurunun dogal gaz fiyatlarimin Granger nedeni
oldugu sonucuna vartmistir. Bu calismanin neticesinde literatiirdeki caligmalari destekler

nitelikte bulgulara ulagiimistir.

Anahtar Kelimeler: Dogal Gaz Fiyatlari, Altin Fiyatlari, Dolar Kuru, Enflasyon, Brent Petrol
Fiyatlar, Komiir Fiyatlari, Johansen Esbiitiinlesme Testi, Granger Nedensellik Analizi, VAR

Analizi
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ABSTRACT

THE FACTORS AFFECTING THE NATURAL GAS PRICES IN
TURKEY

The aim of this study is to examine the long-run relationship between natural gas prices
and brent, coal, gold prices, inflation rates and US Dollar Exchange Rates. This study
consideres the monthly data in Turkey from January 1995 to December 2018. To reach the aim
of this study unit root tests and VAR analysis was performed to perform Johansen Cointegration
Test, Granger Causality Test, Vector Error Correction Model (VECM), Variance
Decomposition, Impulse Response Function and Multilinear Regression Analysis. According
to the results of the Johansen cointegration test it is found that the variables are cointegrated in
long term and according to results of Granger causality test it is found that there is a causality
from gold prices, brent prices, coal prices and US Dollar Exchange rate to the natural gas prices.
In this study it is founded that the results are supporting the results of similar studies in the

literature.

Keywords: Natural Gas Prices, Gold Prices, US Dollar Exchange Rate, Inflation Rates, Oil

Prices, Coal Prices, Johansen Cointegration, Granger Causality, VAR Analysis



GIRIS

Yasamin baglangicindan beri ihtiyag duydugumuz enerjiye, giiniimiizde niifus
artisindan ve teknolojik araglarin gelisiminden dolay: talep artmistir. Her gectigimiz giin talebi
artan enerjinin karsilanmasi bazi kriterleri beraberinde getirmistir. Bu kriterlerin baglica olanlari
sunlardir; enerji kaynaginin devamhiligt olmasi, enerjinin ¢evre dostu olmasi, enerjinin giivenli
ve diisiik maliyetli olmasidir.

Sanayi iretimi yapan iilkelerde de sanayinin ihtiyag duymus oldugu enerjinin
saglanmasi, ayrica artan niifusla birlikte sehirlesmenin de artmasi ile enerjiye olan talep
artmigtir. Artan enerji talebiyle birlikte diger fosil yakitlara gore daha cevre dostu olan dogal
gaza olan talep de artmigtir. 2011 yilinda Japonya’nin Fukusima kentinde niikleer santralde
meydana gelen felaket sonucunda niikleer santrallerde elektrik tiretimine son verilmistir. Bunun
iizerine dogalgaz santrallerinde elektrik {iretimine yogunlagilmistir. Fukusima’da yasanan bu
felaketten dolay1 Japonya’da dogalgaza olan ihtiyag daha da artmustir. Japonya’da artan dogal
gaz ihtiyaci sadece Japonya piyasasini degil Avrupa piyasasini da etkilemistir.

Uluslararast Enerji Ajansi’nin 2012 yilinda belirttigine gore “Dogal Gazin Altin
Cagi”na girilmistir. Bu soylemin baglica sebepleri; gelisen teknoloji ile maliyeti ekonomik hale
gelen komiir yatakli metan ve siki kumtasi gazi, kaya gazi gibi geleneksel olmayan dogalgaz
kaynaklarimin kullanilmaya baslamasi, Amerika Birlesik Devletleri’nde dogalgaz tiretiminin
artmasi ve bunula birlikte dogalgaz fiyatlarinin diismesidir. Tiim bu gelismelerin 15181nda dogal
gaz piyasasinda pozitif yonde bir gelisme olacagina iligkin beklenti artmustir.

Tiirkiye enerji kaynaklarinin az olusundan dolayr enerji talebinin biiyiik bir
cogunlugunu ithal ederek karsilayan bir iilkedir. Tiirkiye 2017 yilinda boru hatlarr vasitasiyla
42,8 milyar m*, LNG olarak 10,9 milyar m* dogal gaz ithal etmistir. Tiirkiye’nin 2017 yilinda
51,7 milyar m® dogal gaz tiiketimi gerceklesmistir. Dogal gaz ihtiyacinin neredeyse tamamini
ithal eden Tiirkiye arastirmalarini arttirarak geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklari i¢in daha
dncesinde yeterince arastirtimayan bolgelerde arama galismalarini yogunlagtirmistir.

Bu c¢alismanin birinci bolimiinde dogal gaz ile ilgili genel bilgiler verilmistir.
Diinya’daki dogal gaz rezervlerinin miktari, iiretilen dogal gazin miktari, tiiketimin miktari,
tiretici tilkelerin dogal gaz piyasast ile ilgili bilgileri, dogal gaz fiyatlarini etkileyen faktorler
gibi bilgilere yer verilmistir. Ayrica Tiirkiye’nin dogal gaz piyasasinin da genel goriiniimii bu

boliimde anlatiimistir.



Ikinci boliimde ise dogal gaz piyasasin etkileyen ekonomik gelismeler, teknolojik
gelismeler ve dogal afetler gibi faktorlere yer verilmistir.

Ugtincii boliimde dogal gazin fiyatlandirmasmna konu olmus teorilere ve gesitli dogal
gaz piyasalarinda fiyat olusumuna deginilmistir. Ayrica bu boliimde Tiirkiye’de dogal gaz
fiyatlarinin olusumu incelenmistir.

Déordiincii boliimde dogal gaz fiyatlarini etkileyen faktorlere iliskin literatiir taramasina
yer verilmigtir. Literatlir taramasimnin ardindan Tiirkiye’de dogal gaz fiyatlarinin, komiir
fiyatlari, petrol fiyatlari, altin fiyatlari, ddviz kurlari, enflasyon, verilerle iliskisi analiz
edilmistir.

Calisma, yapilan incelemeler neticesinde elde edilen bulgularin 6zetlenmis oldugu

sonug boliimii ile tamamlanmistir.
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BIRINCIi BOLUM

1. DUNYA DOGAL GAZ PiYASASININ GENEL GORUNUMU

1.1. Dogal Gazmm Tanimi ve Tarihsel Gelisimine Genel Bakis

Dogal gaz bir¢ok hidrokarbon gazlarinin karisimindan olusur ve genellikle %70 ila %90
arasinda metan igerir. Diger temel bilesenler ise etan, propan, butan, karbondioksit, oksijen,
nitrojen ve hidrojen siilfittir. Ciirliyen bitki ve hayvanlar tizerine katmanlar halinde toprak ve
kum gelir ve bunlar kayaclara doniisiir. Bu kayaclarin altinda sikisan organik maddeler basing
ve sicaklikla birlikte komiire, petrole ya da dogal gaza doniisiir. Dogal gaz saf derecesine yakin
metandan olustugunda kurudur. Ancak dogal gaz yapisinda bilyiik miktarda hidrokarbon

bulundurdugunda daha sivi bir haldedir (Energy & Environmental Research Center, 2012).

Tablo 1.1 Dogal Gazi Olusturan Gazlar ve Oranlan

Bilesik Sembol Oran (%)
Metan CHa4 60 —90
Etan C2Hs 0-20
Propan CsHs 0-20
Butan CsHio 0-20
Karbondioksit CO:z 0-8
Oksijen 0O: 0-0,2
Nitrojen N2 0-5
Hidroejen Siilfiir H-S 0-3
Diger Gazlar A, He 0-2

Kaynak: Croft Production Systems, 2018

Gaz sondajina baslamadan once yer bilimciler gaz icerebilecek olan kayanin yerini
belirler. Daha sonrasinda jeologlar sismik sarsintilar ve titresimleri dlgerek kayacin yapisi
hakkinda bilgi edinmeye calisir. Eger belirlenen alanin dogal gaz icerdigi diisiiniiliirse sondaj
islemine baslanir. Sondaj islemleri karadan da denizden de yiiriitiilebilir. Karadan
gerceklestirilen sondaj islemi makinelerin saglam bir zemine kurulmasindan dolay1 denizden
gerceklestirilen sondaj islemine gore daha kolaydir (EERC, 2012).

Dogal gazin ne olduguna dair insanlarin heniiz bilgisi yokken batil inancin kaynagi

olmustur. Yeraltindaki gaz sizintilarinin kivilcimlar ile birlikte yanmaya baglamasi yerin



altindan gelen olagan {istii giiclere inanilmasina sebep olmustur. Diinyaca bilinen bu alev
kaynaklarindan biri antik Yunanistan’daki Parnasus dagindadir ve bu alevin kaynagma bir
mabet insa edilmigtir. Bunun gibi drnekler Cin’de, Iran’da ve Hindistan’da da goriilmiistiir
(Besergil, 2009).

Tarihte dogal gazi kullanan ilk medeniyet ise Cin’dir. Milattan once (M.0.) 500
yularinda Cinliler bu gazi bambu g&vdeleriyle naklederek deniz suyunun isitilmasinda
kullanmistir. Boylelikle Cinliler deniz suyundan tuzu arindirarak igcme suyu elde etmistir. Bu
gelisme ile dogal gazin insanliga kolaylik saglayan seriiveni baglamistir. Ancak dogal gazin
kullanimindaki ilk gelismeler ¢ok yavas olmugtur (Besergil, 2009).

1785 yilinda kémiirden dogal gaz elde eden Britanya bu gazi ilk olarak sokaklarin ve
evlerin aydinlatmasinda kullanmistir (Snelson Companies, 2012). Britanyalilarin ardindan
Amerika da 1816 yilinda komiirden elde edilen dogal gaz ile evleri ve sokaklar1 aydinlatmigtir.
Ancak bu yodntem ile elde edilen dogal gaz dogal yontemlerle olusan dogal gazdan daha
verimsizdir ve gevreyi de olumsuz etkilemektedir (History of Lighting, 2019).

Alman asilli bilim adami Robert Bunsen fotokimyasal ¢aligmalarina uygun bir 1si
kaynagina ihtiya¢ duymustur. Bunun tizerine 6grencisi Bunsen’e Londra’dan kafesli bek adi
verilen 1s1 kaynagini getirmistir. Ancak Bunsen kafesli bekin alevi dagitmasindan ve verdigi
1isinin diistik olmasindan dolay1 begenmemistir. Bunsen 6grencisinin getirmis oldugu bu 1s1
kaynagindan esinlenip 1854 yilinda kendi is1 kaynagini ortaya ¢ikarmistir. Bunsen Beki adi
verilen ve dogal gaz ile calisan bu bekin kararl ve renksiz aleviyle birlikte yiiksek sicakliklara
erisilebiliyordu. 1855 yilinda yeni laboratuvarinda bu beki kullanan Bunsen disaridan gelen bek
isteklerini de karsilamaya baglamistir. Boylelikle dogal gazdan daha fazla faydalaniimaya
baslanmigtir (Dolen, 2009).

ilk baglica boru hatt1 1891 yilinda insa edilmistir. Bu boru hatt: 193 km uzunlugunda ve
dogal gaz kuyularindan elde edilen dogal gazi Chicago’nun Indiana sehrinin merkezine tagirdi.
Her ne kadar bu boru hatti ilk zamanlarinda verimli olmasa da 2. Diinya Savasi’ndan sonra yeni
kaynak tekniklerinin gelismesiyle, boru ve metaliirji alanindaki gelismeler ile boru hatlarinin

da verimliligi ve giivenilirligi artmistir (ENIDAY, 2018).

1.2. Diinya Dogal Gaz Piyasasi
1.2.1. Diinya Kanitlanmis Dogal Gaz Rezervleri

Diinya tizerinde 2017 yilimin sonu itibariyle kanitlanmis 193,5 trilyon m® dogal gaz

rezervi bulunmaktadir. Bu rezervler diinya geneline yayilmis durumdadir. Bu rezervlerin



%5,6’s1 Kuzey Amerika’da, %4,2’si Giiney ve Orta Amerika’da, %1,5°i Avrupa’da, %30,6’st
Bagimsiz Devletler Toplulugu’nda, %40,9°u Orta Dogu’da, %7,1°i Afrika kitasinda ve %10°u
Pasifik Asya’da yer almaktadir (Grafik 1.1).

Grafik 1.1 Kamitlanmis Diinya Dogal Gaz Rezervlerinin Bolgelere Gore Dagilimi, 2017

= Kuzey Amerika

= Gliney ve Orta Amerika

w Avrupa

= Bagimsiz Devletler
Toplulugu

= Orta Dogu

= Afrika

= Pasifik Asyas!

Kaynak: British Petroleum Statistical Review of World Energy, 2018

Tablo 1.2 Kanitlanmis Diinya Dogal Gaz Rezerv Miktarlan

Bolge Ulke Rezerv Miktart (Trilyon m*) Diinyadaki Oran: (%)
Birlesik Devletler 8.7 4,5
Kuzey
Amerika Kanada 1,9 1
Meksika 0,2 0,1
Arjantin 0,3 02
Bolivya 0,3 0,1
Orta i
ve Brezilya 0,4 0.2
Gtiney Kolombia 0,1 0,1
Amerika
Peru 0,4 0,2
Venezuella 6,4 33
Danimarka <0,5 <0,05
Avrupa Almanya <0,5 <0,05
ftalya <0,5 <0,05




Hollanda 0,7 0,3

Norveg 1,7 0,9
Polonya 0,1 <0,05

Romanya 0,1 0,1

Birlesik Krallik 0,2 0,1

Azerbaycan 1,3 0,7

Kazakistan 1,1 0,6

Bagimsiz Rusya 35 18,1

Devletler

Toplulugu Tiirkmenistan 19,5 10,1
Ukrayna 1,1 0,05

Ozbekistan 1,2 0,6

fran 33,2 17,2

Irak 3,5 1,8

Israil 0,5 0,2

Kuveyt 1,7 0,9

Ig);g; Umman 0,7 0.3
Katar 24,9 12,9

Suudi Arabistan 8 4,2

Birlesik Arap Emirlikleri 5,9 3.1

Yemen 0,3 0,1

Cezayir 4.3 2.2

Afiika Misir 1.8 09

Libya 1,4 0,7

Nijerya 5,2 2,7

Avustralya 3, 1,9

Cin 5,5 2.8

Hindistan 1,2 0,6

Pasifik Endonezya 2,9 1.5

Asyast Malezya 2,7 1.4

Myanmar 1,2 0,6

Pakistan 0,4 0,2

Vietnam 0,6 0,3

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2018

Tablodaki veriler dikkate alindiginda Rusya 35 trilyon m® rezerv ile kanitlanmig diinya
dogal gaz rezervlerinin %18,1’ine sahiptir ve bu alanda ilk sirada yer almaktadir. Ikinci sirada

33,2 trilyon m® rezerv ile diinya dogal gaz rezervlerinin %17,2’sine sahip olan Iran yer



almaktadir. Ardindan 24,9 trilyon m?® ile diinya dogal gaz rezervlerinin %12,9’una sahip olan
Katar gelmektedir.

2017 yilinda, 2016 yilma gore yaklasik 0,4 trilyon m*® yeni dogal gaz rezervi
kesfedilmistir. Bulunan bu yeni rezervlerin biiyiik bir kismi Rusya ve Israil’de bulunmustur.

Bir diger dogal gaz tiirii olan kaya gazinin gelecek yillarda dogal gaz arzindaki oranini
arttiracag ongoriilmektedir. Kaya gazinin 2015 yilinda %46,2 olan Birlesik Devletler’in dogal
gaz arzindaki payi, 2040 yilina kadar dogal gaz arzindaki payini %53’e ¢ikaracagi tahmin
edilmektedir (The Need Project, 2017).

Tiirkiye’nin 2017 yili sonu itibariyle ispatlanmig ve muhtemel dogal gaz rezervlerinin

miktar1 25.987.376.299 m*’tiir (Maden ve Petrol Isleri Genel Miidiirliigii, 2017).

1.2.2. Diinya Dogal Gaz Uretimi

2011 yilindan bu yana Diinya dogal gaz tiretiminde en biiyitk paya sahip olan iilke
Amerika Birlesik Devletleri’dir. 2017 yilinda 734,5 milyar m?® iiretim ile Diinya liretiminde
%20°lik bir paya sahiptir. %17,3’liik tiretim pay1 ile 2017 ytlinda 635,6 milyar m? iireten Rusya,
Diinya dogal gaz iiretiminde ikinci siradadir. Ugiincii sirada yer alan Iran, 2017 yilinda iirettigi

223,9 milyar m® dogal gaz ile Diinya dogal gaz tiretimine %6,1’lik bir katki yapmistir.

Grafik 1.2 Diinya Dogal Gaz Uretiminin Bolgelere Gore Yiizdelik Paylari, 2017

| pasifik Asyas! | o
L 1e% | Kuzey Amerika |

6%

Orta ve Glney
Amerika |

Bagimsiz Devletle
Toplulugu

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2018



Diinya dogal gaz iiretiminin %53 iiniit ABD, Rusya, iran, Katar ve Kanada yapmaktadir.

%53’litk bu payin %70,4’lik kismini ise Rusya ve ABD tiretmektedir.

Tablo 1.3 Ulkelerin Dogal Gaz Uretim Miktarlar1 ve Diinya’daki Paylari, 2017

Ulke Miktar (milyar m?) Diinyadaki Orani (%)
Birlesik Devletler 734,5 20
Kanada 176,3 4.8
Meksika 40,7 1,1
Arjantin 37,1 1
Bolivya 17,1 0,5
Brezilya 27,5 0,7
Peru 13 0,4
Trinidad Tobago 33,8 0,9
Venezuella 374 1
Danimarka 5,1 0,1
Almanya 6,4 0,2
Italya 5,3 0,1
Hollanda 36,6 1
Norveg 123,2 3,3
Polonya 4 0,1
Romanya 10,3 0,3
Birlesik Krallik 41,9 1,1
Azerbaycan 17,7 0,5
Kazakistan 27,1 0,7
Rusya 635,6 17,3
Tiirkmenistan 62 1,7
Ukrayna . 19,4 0,5
Ozbekistan 53,4 1,5
fran 223.,9 6,1
Irak 10,4 0,3
Kuveyt 17.4 0,5
Umman 32,3 0,9
Katar 175,7 4.8
Suudi Arabistan 111,4 3
Birlesik Arap Emirlikleri 60,4 1,6
Cezayir 91,2 2,5
Misir 49,1 1.3
Nijerya 47,2 1.3
Avustralya 113,5 3,1
Banglades 26,6 0,7
Cin 1492 4,1
Hindistan 28,5 0,8
Endonezya 68 1,8
Malezya 78,4 2,1
Pakistan 34,7 0,9
Tayland 38,7 1,1
Vietnam 9,5 0,3

Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2018



Tablodan elde edilen verilere gore 2017 yili Diinya dogal gaz tiretiminde bir 6nceki yila
gore %22,1°lik bir artisla Misir dikkat cekmektedir. Bir onceki yila gore iiretimde Kazakistan
%18,6, Avustralya %18, Romanya &14,2, Brezilya %12,4, Nijerya %11, Iran %10,5 artis
saglamistir. 2017°de bir dnceki yila gore iiretimi azalan tilkeler igerisinde %14,6’lik azalma ile

Suriye ve %12,6’lik azalma ile Hollanda goriilmektedir.

Grafik 1.3 Tiirkiye’nin Enerji Ihtiyacn Yerli Uretim ile Karsilanmast Oram, 2017
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Kaynak: Tiirkiye Petrolleri, 2018

Grafikteki verileri dikkate aldigimiz zaman Tiirkiye’nin enerji ihtiyacinin yerli tiretim

ile karsilanma orani 2015 yilina gére %1,9 artarak %25,9’a yiikselmistir.

Grafik 1.4 Tiirkiye’de Yillara Gore Dogal Gaz Uretimi, 2018
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Kaynak: Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu, 2018
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2008 yilinda y1llik 969 milyon m?® dogal gaz iiretimi yapilan Tiirkiye’de o yildan itibaren
azalan yonde bir iiretim grafigi ¢izilmistir. 2017 yilinda Tiirkiye’de yillik dogal gaz iiretimi 354

milyon m*’e kadar gerilemistir.

1.2.3. Diinya Dogal Gaz Tiiketimi

Gectigimiz yillara bakildiginda enerji piyasasinda dogal gazin daha etkin bir rol aldig:
goriilmektedir. Kiiresel dogal gaz piyasasinin yapisal agidan ve organizasyon yéniinden
olgunlasmasi, dogal gazin, tedarik zincirinin iki ucunda bulunan oyunculari igin giivenli bir
liman haline gelmesini saglar. Bu degisimler daha giivenli ve verimli ¢alisan altyapilarin
gelistirilmesini tesvik eder, daha esnek ticaret yapabilme olanagi saglar. Verimliligin artmasiyla
diisen dogal gaz fiyatlarinin dogal gaza olan talebi arttiracagi dngériilmektedir. Ayrica sera gazi
salinimin azaltilmasi ve hava kalitesinin arttirilmast amaci ile gelistirilen politikalar dogal gaza
olan talebi arttirmaktadir (U.S. Energy Information Administration, 2014).

2017 yilinda dogal gaz tiiketimi bir dnceki yila gore %3 artmistir. Avrupa’da, Orta
Dogu’da, Afrika’da ve Pasifik Asyasi’nda diinya ortalamasinin iizerinde bir artis yasanmigtir.
En fazla tiiketim artis1 %6,8°lik oraniyla Afrika kitasinda gergeklesmistir. Afrika kitasinda ise
Misir %13,7’lik tiiketim artisiyla ilk sirada yer alir. Avrupa kitasinda %21,4°liikk artigla
Portekiz, %20,9’luk artisla Yunanistan ve %16,6°lik artigla Turkiye dikkat cekmektedir. Orta
Dogu’da dogal gaz tiiketim artis1 en fazla olan tilkeler ise %21,2’lik artigla Irak ve %10,3’liik
artigla Katar’dir.

Miktar olarak tiiketime bakildiginda 739,5 milyar m® ile ABD diinya dogal gaz tiiketimi
en fazla olan devlettir. ABD’nin ardindan Rusya 424,8 milyar m* ve 240,4 milyar m® dogal gaz
titketimi ile Cin gelmektedir.

Tiirkiye’de dogal gaz tiiketimi 2007 yilinda 33,9 milyar m® iken bu rakam 2015 yilinda
46 milyar m*’e ¢ikmustir. 2016 yilinda 44.4 milyar m*’e diisen dogal gaz titketimi 2017 yilinda
%16,6 artarak 57,7 milyar m*’e ¢cikmustir.

1.2.4. Diinya’da ve Tiirkiye’de Dogal Gaz Ticareti

2017 yilinda dogal gaz ticaretinde boru hatlariyla gergeklesen dogal gaz ticareti %3,68
artarak 740,7 milyar m® olarak, LNG ticareti %10,28 artarak 393,4 milyar m® olarak
gerceklesmistir. Toplam dogal gaz ticareti 1134,1 milyar m* olarak gerceklesen 2017 yilinda

dogal gaz ticareti bir 6nceki yila gore %5,88 bitytimiistiir.
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Boru hatlartyla 2017 yilinda 94,8 milyar m® dogal gaz ithal eden Almanya diinya
izerinde boru hatlariyla ithal edilen dogal gaz ithalatinin %12,79’unu gergeklestirmistir.
Almanya bu ithalatin %51,16’sim1  Rusya’dan, %27,1’ini Norveg¢’ten ve %21,3’iinii
Hollanda’dan gerceklestirmistir. Tiirkiye boru hatlari ile 42,8 milyar m® dogal gaz ithal etmis
ve bunun %64,8’ini Rusya’dan, %20,79’unu iran’dan ve %14,71’ini Azerbaycan’dan ithal
etmigtir. Boru hatlariyla en fazla dogal gaz ihrac eden iilke 215,4 milyar m* ile Rusya olurken
toplam ihracatin %29’unu gerceklestirmistir. Rusya’y1 109,2 milyar m* ihra¢ eden Norveg ve

80,7 milyar m? ihra¢ eden Kanada takip etmektedir.

Sekil 1.1 2017 Yilinda Boru Hatlar1 ile Gerceklesen Dogal Gaz Ticareti

8 ORTA DOGU
s AFRIKA
ASYA PASIFIK s LNCE

st Frpny Mzt
Kaynak: BP Statistical Review of World Energy, 2018

2017 yidinda 113,9 milyar m® LNG ithal eden Japonya toplam LNG ithalatinin
%28,95’ini  gerceklestirmistir. Japonya gergeklestirdigi LNG ithalatinin  30,72’sini
Avustralya’dan, %17,73"tinli Malezya’dan ve %12,11’ini Katar’dan ithal etmistir. Tiirkiye
2017 yilinda 10,9 milyar m® LNG ithal ederken bunun %62,38’ini Cezayir ve Nijerya tarafindan
ithal etmistir. LNG ihracatinda 103,4 milyar m® LNG ihracat ile toplam LNG ihracatinin
%26,28’ini gergeklestiren Katar ilk sirada yer alir. LNG ihracatinin %19,29’luk kismi ile 75,9
milyar m®* LNG ihra¢ eden Avustralya ikinci sirada, %9,17’lik kismi ile 361 milyar m® ihrag

eden Malezya tiglincii sirada yer almaktadir.
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1.3. Diinya Dogal Gaz Piyasasindaki Onemli Ulkeler

1.3.1. Rusya

Rusya diinya lizerindeki en biiyiik dogal gaz rezervlerine sahiptir ve ayni zamanda
diinyanin ikinci en bilylik kuru dogal gaz treticisidir (BP, 2018). Devlet tarafindan isletilen
Gazprom iilkenin dogal gaz sektoriine hakim durumdadir (EIA, 2017).

Oil and Gas Journal’in verilerine gore 1 Ocak 2017 tarihinde itibaren 1,688 trilyon ft*
ile Rusya diinya tizerindeki en biiyiik gaz rezervlerine sahiptir. Rusya’nin sahip oldugu dogal
gaz rezervleri yaklasik olarak diinya lizerindeki tim rezervlerin ¢eyregine denk gelmektedir.
Bu rezervlerin bir cogu, biiylik dogal gaz kaynak alanlari halinde Bati Sibirya’dadir.
Gazprom’un islettigi en biiyilk bes isletmeler olan Yamburg, Urengoy, Medvezhye,
Zapolyarnoye ve Bovanenkovo Bati Sibirya’nin Yamal-Nenets bolgesinde bulunur. Bu
kaynaklardan elde edilen dogal gaz ise iilkenin iirettii toplam dogal gazin ii¢te birine denk

gelmektedir.

Grafik 1.5 1 Ocak 2017 Itibariyla Kesinligi Kamtlanmis Dogal Gaz Rezervleri
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Kaynak: The World Factbook, 2017

Devlet tarafindan isletilen Gazprom Rusya Dogal Gaz Sektoriinii domine etmektedir ve

2016 yilinda Rusya’da iiretilen dogal gazin ticte ikisini tiretmigtir. Biiyiik petrol iireticilerinin



yaninda diger bagimsiz petrol iireticileri onem kazandiginda, arama ve iiretme sektoriinde

firsatlar oldukca smirhydi. Ayrica Gazprom’un arama ve iiretme pozisyonundaki baskinligi

boru hatlarinda monopol olmas: ile desteklenmistir (EIA, 2017).

Tablo 1.4 Rusya’nin Sirketlere Gore Dogal Gaz Uretimi, 2016

Sirket

Gazprom
Novatek
Rosneft

Lukoil
Surgutneftegaz
PSA Istetmeleri
Diger

Toplam

tem (trillion cubic meter)

0,41908
0,06796
0,06796
0,01982
0,00849
0,02831
0,02831
0,63993

Kaynak: U.S. Energy Information Administration Country Analysis Brief: Russia, 2016

Petrol sektoriinde de oldugu gibi bazi bakanlklar ve diizenleyici kuruluglar Rusya’nin
Dogal Gaz Sektoriine miidahil durumdadir. Cevre ve Dogal Kaynaklar Bakanligi maden
alanlar1 lisanslarini, cevre ihlallerine yonelik harclari ve cezalari diizenler. Bu bakanlik ayni
zamanda genel enerji politikasini gelistirir, uygular ve LNG ihracatini denetler (International
Energy Agency, 2014).

Federal Anti Monopollesme Servisi s6z konusu dogal gaz sektoriinde ana diizenleyici
konumundadir. Bu servis boru hatti tarifelerini, pazarin kotiiye kullanim: cezalarini ve tigtincii

parti boru hatti ile ilgili erigsim ticretlerini diizenler (EIA, 2017).

Grafik 1.6 Rusya’mn Yillara Gore Dogal Gaz Uretim Miktarlar1 (milyar m?)
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Kaynak: Statista, 2018
2016 yilinda Rusya, 26.5 tcf iireten ABD’den sonra yaklagik 21 tef ile diinyanin ikinci

biiyiik kuru dogal gaz {ireticisi olmustur. EIA’ya gore Rusya’nin biraz daha fazla iirettigini
tahmin eden Eastern Bloc Energy’ye gore ¢cogu iilkenin tiretimi Bati Sibirya’nin Yamal-Nenets

bdlgesinden gelen kaynaklardan olustugunu belirtiyor (Eastern Bloc Research, 2017).

Tablo 1.5 Rusya’nin Bélgelere Gore Dogal Gaz Uretimi, 2016

Bolge TCF
BATI SIBIRYA 19,3
YAMAL-NENETS 17,9
KHANTY-MANSIiSK 1,2
TOMSK 0,2
DOGU SIBIRYA VE UZAK DOGU 1,7
SAKHALIN 1,0
KRASNOYARSK 0,5
IRKUTSK 0,1
YAKUTIA 0,1
URALLAR-VOLGA 1,1
ORENBURG 0,7
ASTRAKHAN 0,4
KOMI CUMHURIYETI 0,1

DIGER 0,4

Kaynak: Eastern Bloc Research, 2017

Gazprom’un 2017 yilindaki bir galismasina gére Yamal-Nenets bolgesi Rusya’nin dogal
gaz iiretimi tarihindeki en tiretken ii¢ alanina ev sahipligi yapar. Gazprom’a ait olan bu tesisler
Yamburg, Urengoy ve Medvezhye’dir. Bu ii¢ iiretim alani 30 yili agkin bir siiredir isletiliyor ve
son zamanlarda {iretiminde inis ¢ikiglar yasamigtir. Ancak buna ragmen héla biiyiik miktarda
yullik firetimler ve geriye kalan biiyiik rezervleri vardir. Gazprom’un bu bdlgede iki ayri biiyiik
isletmesi daha vardir. Bunlardan biri Zapolyarnoye 2001 yilinda iiretime baslamis ve 2013
yilinda 4,6 tcf olan yillik iiretim kapasitesine ulagsmistir. Zapolyarnoye 10 yil boyunca tam
kapasite ¢aligmasi beklenmistir. Ancak kapasitesini 2016 yilinda 2,7 tcf’ye diisiirmiistiir (EIA,
2018). Bir diger tiretim alani olan Bovanenkovo iiretime bagladigi 2012 yilindan beri
bitylimesini stirdtirmiis ve 2016 yilinda 2,4 tcf kapasitesine ulasmistir. Gazprom, Nordstream 2
adli boru hattinin faaliyete gegmesinin ardindan 2019 yilinda bu tesisin 4,1 tcf yillik kapasiteye
ulasmasini beklemektedir (Gazprom, 2017).
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Gazprom ve diger iireticiler Dogu Sibirya ve Sakhalin Adast gibi yeni bolgelerde
gittikce bilyliyen yatirimlar yapmaktadir. Ayrica Gazprom, iki biiyiik iiretim alanini; Dogu
Sibirya’da Yakutsk bolgesinde yer alan Chayadinskoye ve Irkustk’ta yer alan Kovytka
tesislerini gelistirmeyi siirdiiryor. Bu iki iiretim bolgesi de Power of Siberia adli boru hattina
baglanacak, Dogu Rusya ve Cin’e hizmet verecektir. Buna ilaveten, Sakhalin 1 projesindeki
ortaklar olan Rosneft ve ExxonMobil, dogal gaz rezervlerinde gelir elde etmek i¢in yeni yollar
artyor. Bu yollar arasinda yeni bir LNG ihrag tesisi kurmak ya da Gazprom’un Sakhin LNG
Terminaliyle veya planlanacak olan yeni boru hatlar: ile Gazprom’a ihrag edilmek lizere dogal
gaz satmak vardir (EIA, 2017).

2016 yilinda Rusya’nin 7,5 tcf olan dogal gaz ihracatinin %90°hik biiyiik bir boliimii
boru hatlar1 ile Avrupa’min Almanya, Tiirkiye, Italya, Beyaz Rusya ve Birlesik Krallik
tilkelerine ihra¢ edilmistir. Geriye kalan kismin bityiik bir cogunlugu da Asya’ya LNG olarak
ihrag¢ edilmigstir (BP, 2018). 2013 yilinda Ukrayna 0,8 tcf’lik dogal gaz ithalati ile Rusya’nin
dogal gaz ihrac ettigi en biiyiik tiglincii tilkeydi. 2016 yilinda 0,4 tcf ithal eden Ukrayna, Rusya
ile arasindaki fiyatlandirma, 6deme anlagmazliklari ve gerginlikten dolay1 dogal gaz ithalatinin
neredeyse hi¢bir kismini Rusya’dan yapmamustir. Bu durumda Ukrayna Rusya’dan ithal ettigi
miktar1 azaltmus ve ithalatini batili komsularindan yapmistir (NaftoGaz, 2018). Ukrayna,
Rusya’nin boru hatlariyla Bati Avrupa’ya dogal gaz ihrac etmesinde transit iilkke konumundadir.
Bu durumda Ukrayna’nin batili komsularindan ithal ettigi dogal gazin mensei Rusya’dir.

2015 yilinda Rusya’nin dogal gaz ihracatindan elde ettigi gelir, Rusya’nmn ihracattan
elde ettigi tiim gelirler toplaminin %13’line denk gelmektedir (EIA, 2017). Avrupa dogal gaz
ithalatinda Rusya’ya bagimliidir. 2015 ve 2016 yillarinda OECD Avrupa iilkelerinde tiiketilen
toplam dogal gazin yaklasik licte biri Rusya’dan ithal edilen dogal gaz ile karsilanmaktadir (BP,
2017). Ek olarak Finlandiya, Baltik Ulkeleri ve bircok Dogu Avrupa iilkesi dogal gaz ihtiyacini
Rusya’dan karsilamaktadir.

2000’li yillarin ortalarindan itibaren OECD Avrupa tilkelerinin dogal gaz tiiketimi
azalan bir ¢izgide hareket etmistir ve bu durum Rusya’nin Asya pazarina LNG ile yonelmesine
sevk etmistir. ABD’nin ve AB’nin 2014 yilinda Rusya’ya karst uygulamis oldugu yaptirimlar
Rusya’nin doguyla olan isbirligini hizlandirmis ve Cin ile yillik 2,4 tcf’lik ihracati bulabilecek

olan iki ayr1 boru hatti i¢in anlagma imzalamistir (EIA, 2017).



16

Grafik 1.7 Rusya’nin 2016 yil Ulkelere Gore Dogal Gaz Ihracati Yiizdeleri
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Kaynak: Statista, 2018
1.3.2. Iran

Devletin sahip oldugu National Iranian Oil Company tiim petroliin, dogal gazin; arama
ve iiretme faaliyetlerinden ve tiim projelerden sorumludur. Iran anayasasi dogal kaynaklarini,
yabanci veya 6zel sahipligi yasaklayarak koruma altina almigtir. Ancak Iran Petrol Sézlesmesi
ile yabanci sirketler de arastirma ve gelistirme asamalarina katilabiliyor. Bu petrol ve dogal gaz
icin tamamen yeni bir mali rejimdir (EIA, 2018).

2001 yilinda kurulan Yiiksek Enerji Konseyine Iran devlet baskani baskanlik eder ve
enerji sektoriinit yonetir. Konsey petrolden, ekonomiden, ticaretten, tarimdan, madencilikten,
endiistriden sorumlu bakanlardan olusur. Petrol Bakanligi’nin gézetimi altinda devletin sahip
oldugu sirketler ile Iran’in petrokimya endiistrisi birlikte petrol ve dogal gaz sektoriiniin her
asamasina hakimdir. Ana devlet isletmeleri National Iranian Oil Company, National Iranian
Gas Company, National Oil Refining and Distribution Company ve National Petrochemical
Company’dir (EIA,2018).

Iran, Rusya’dan sonra diinyanin en biiyiik ikinci dogal gaz rezervlerine sahiptir. Iran
kanitlanmis dogal gaz rezervlerinin %17’sine sahiptir. Iran’in en biiyiik dogal gaz rezervi
Gliney Pars sahasidir ve Iran dogal gazinin %40°ma sahip oldugu tahmin edilmektedir. (EIA,
2017).

Iran’in Rusya’dan sonra ikinci sirada kesinlesmis tahmini 1,191 tcf dogal gaz rezervi

vardi. Bu diinyanin dogal gaz rezervinin %17’sine, OPEC iilkelerinin de tigte birinden fazlasina
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denk gelmektedir (Oil & Gas Journal, 2017). Iran’in dogal gaz aramasinda %79 gibi yiiksek bir
bagart orani vardir. Facts Global Energy verilerine gore diinya ortalamasi %30 ila %35
arasindadir. Iran i¢in yeni rezervler bulmak oncelikleri arasinda degildir. Ciinkii hala biiyiik
miktarlarda dogal gaz igerdigi bilinen gelistirilmemis rezervlere sahiptir.

Iran’in 2017 yilinda ithal ettigi tiim dogal gaz Tiirkmenistan’dan gelmekte ve ihracatinin
%71,2’si ise Tiirkiye’ye gitmektedir. Iran’in stvilastirilmus dogal gaz ithal ya da ihrag etmesi
i¢in gerekli alt yaptya sahip degildir (BP, 2018; EIA, 2018).

Iran boru hatlariyla beraber diinya dogal gaz ticaretinin yalnizca %1’ini karsilamaktadir
ve heniiz biiyiik bir ihracat¢1 konumunda degildir. 2017 yilinda boru hatlar vasitast ile 450 bef
dogal gaz ihrag eden Iran 170 bef dogal gaz ithal etmistir. Iran’in dogal gaz ithalati konut
isitmasina baglt olarak ozellikle kis aylarinda zirveye ulagmaktadir. Iran’in dogal gaz
sivilagtirma tesisi kurma arzusu 1970°li yillara dayanir. Buna ragmen hala bir tesisi yoktur.
Gegtigimiz yillarda tesis kurulumuna baglayan NIOC’un birgok ¢alismasi durdu. Teknoloji ve
yabanci sermayedeki yetersizlik, on yillar dncesine dayanan yaptirimlar, biitge teminini ve
teknoloji alimini imkansiz hale getirmektedir. Biiyiikk bir LNG tesis insasinin imkansizlig1
Iran’in stratejisinin degismesine sebep olmustur. iran su anki siirecte yillik 2 milyon ton
sivilagtirma kapasitesine sahip olacak olan Kangan LNG Projesi ve Carribbean Floating LNG
terminali kapsaminda kiigilk ve orta biiyiiklilkte LNG tesisleri inga etmeye yOnelmistir.
Caribbean FLNG’nin satin alinmasi Birlseik Devletlerin yaptirimindandir (EIA, 2018).

Iran dogal gaz ihracatim boru hatlari vasitasiyla Tiirkiye, Ermenistan, Azerbaycan ve
Irak’a yapmakta ve ithalatin1 Tiirkmenistan’dan gerceklestirmektedir. Giinliik toplam ihracat:
ortalama 1,2 bef’tir ve bunun yaklasik %73’ Tiirkiye’ye yapilmaktadir. Iran’m 2017 yilinda
Ermenistan’a olan ihracati giinliik ortalama 36 MMcf olarak gergeklesmistir. Iran ve
Ermenistan arasinda dogal gaz ve elektrik enerjisinin ticaretini konu alan 20 yil vadeli takas
sozlesmesi vardir (Facts Global Energy, 2017).

Iran 2017 yilinin Haziran ayinda Bagdat yakinlarindaki Al-Besmaya, Al-Quds, Al-
Mansuriyah ve Al-Sadr dogal gaz kombine gevirim santrallerine gitmek iizere Irak’a dogal gaz
ihracatina baglamistir. 2017 yilinda Irak’a yapilan ihracat giinliik ortalama 132 MMecf olarak
gerceklesmistir. Ancak bu miktarin yeni tesislerin igler hale gelmesiyle birlikte artmasi
bekleniyor. Bagdat’taki dogal gaz ¢evirim santrallerine gergeklesen bu ihracatin yani sira 2018
yilinin sonlarina dogru Basra Korfezi’ne de ihracat yapilmast beklenmektedir (E1A,2018).

Tiirkmenistan’dan dogal gaz ithalati yerel altyapidaki yetersizliklerden kaynaklanan
eksikleri karsilamak tizere 1997 yilinda baglamistir. Tiirkmenistan’in dogal gazi zellikle kis

aylarinda bu kritik boslugu yillarca doldurmustur. Iran’in dogal gaz ithalati 2015 yihinda giinlitk
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0.9 bef miktarina gerilemis ve o zamanda bu yana da giinliik 0,5 bef miktarina kadar diismiistiir.
Bu azalmanin sebebi Iran ve Tiirkmenistan arasindaki sézlesmeden dogan anlasmazliklardir.
Bu anlagmazliklar kimi zaman ticaretin tamamen durmasina sebep olmustur. 2017 yilimin Ocak
ayinda Tiirkmenistan Iran’a gaz akisim 6deme yapilmamasindan dolayr durdurmustur. Buna
kargilik Iran Tiirkmenistan dogal gazina olan ihtiyaci diisiirmek icin Damghan ve kuzeyde yer
alan Neka sehirleri arasina boru hatti dosemistir (EIA, 2018).

[ran gegmiste Azerbaycan’dan da dogal gaz ithal etmistir ancak 2016 yilmmn Ekim
ayinda bu ithalat son bulmustur. Iran ve Azerbaycan arasinda dogal gaz takas anlasmasi vardi.
Bu anlagmaya gore Iran Nahcivan’a bolgesine gaz ihrag etmis ve karsiliginda da Astara Boru

hatt1 vasitasiyla Azerbaycan’dan dogal gaz ithal etmistir (EIA, 2018).

Grafik 1.8 Iran’in Dogal Gaz Ithalat ve Thracati (bcf)
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1.3.3. Katar

Katar 2017 yilinda 103.4 milyar m* LNG ihracatiyla Diinya tizerindeki en bityitk LNG
thracatcist konumundadir (BP, 2018). Katar hiikiimetinin gelirlerinin biiyiik bir kism1 da LNG,
ham petrol ve petrol liriinlerinden gelmektedir (EIA, 2015).

Katar komsu iilkelerinde de oldugu gibi ekonomisini giiclendirmek i¢in enerji sektoriine
glivenir. Qatar National Bank verilerine gore 2014 yilinda iilkenin hidrokarbon sektoriinden

elde ettigi gelir toplam gelirin %49’una denk gelmektedir. U.S. Energy Information
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Administration’a gore 2014 y1l1 i¢in petrol iiriinleri ihracatindan elde edilen gelirin ise 38 milyar
Amerikan Dolari oldugu tahmin edilmektedir (EIA, 2015).

Petrol ve dogal gaz sektoriiniin tiim faaliyetleri devlet isletmesi olan Qatar Petroleum’un
kontrolii altindadir. Petrol, dogal gaz, LNG, GTL, rafine iiriinler ve petrokimyasallarin; arama,
tiretim, dagitim, depolama, pazarlama ve satisi gibi faaliyetler bu kapsam dahilindedir (EIA,
2015).

Katar dogal gaz sektoriindeki gelismelerini, LNG ihracatina ve dogal gazi hammadde
olarak kullanan iiretim sonrasi faaliyetleri gerceklestiren endiistrilere entegre sekilde biiyiik
¢aplt projeler seklinde yapar. Bu projelere uluslararasi petrol sirketleri olan ExxonMobil, Shell
ve Total gibi uzman sirketler tarafindan yatirim yapilmaktadir. Dért biiyilk LNG girisimini
yuriiten Qatargas ve ii¢ biiyllk LNG girisimini yiiriiten RasGas Katar’in LNG sektoriiniin
liderleridir. Tiim bu girisimlerde bireysel miilkiyet vardir ve QP bunlarin en az %65’ine sahiptir
(EIA, 2015).

Qatargas konsorsiyumuna QP, Total, ExxonMobil, Mitsui, Marubeni, ConocoPhilips ve
Shell dahildir. RasGas’in %70’ QP’ye ve %30°u ExxonMobil’e aittir (EIA, 2015).

Katar’in dogal gaz tiretiminin neredeyse tamami Kuzey Bolgesi’nden gelir. 2017 yilinda
Katar’da dogal gaz iiretimi %0,73 azalarak 175,7 milyar m*e gerilemistir ve dogal gaz

tiretiminde son 20 y1lin verilerine gore ilk kez bir kiigiilme gerceklesmistir.

Grafik 1.9 Yillara gore Katar’ i dogal gaz iiretimi (milyar m?)
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1.3.4. Kanada

Kanada diinyanin en biiyiik dogal gaz iireticilerindendir ve Birlesik Devletlerin en
biiyiik ithalat kaynagidir. Diinya tizerinde kanmitlanmis dogal gaz rezervlerinin kiigiik bir
kismmna sahip olmasina ragmen diinya tizerindeki en bilyiik dreticilerden ve
ihracatcilarindandir. Rusya, Katar ve Norveg’in ardindan dordiincti en biiyitk dogal gaz
ihracatgisi iilkedir. Su anda ihracati boru hatlariyla gerceklestirse de LNG ihracati da yapmayi
planlamaktadir. (EIA, 2015) Kanada diinya iizerinde kanitlanmis dogal gaz rezervlerinin
%1’ine sahip olsa da diinya dogal gaz tiretiminin %5’ini gergeklestirerek diinya iretiminde
dordiincii sirada yer almistir. Ayrica diinya ihracatinin da %7’sini gegeklestirerek diinya dogal
gaz ihracati siralamasinda 5. sirada yer almigtir. (NRCAN, 2017)

EIA’nin verilerine gére Kanada’nin kanitlanmis dogal gaz rezervleri 67 trilyon tcf dir.
WSCB’de Kanada’nin birgok dogal gaz kaynagi geleneksel kaynaklardir. Diger bolgelerde
dogal gaz rezervlerinin bircogu deniz stii kaynaklardir. Bu bdlgeler New Foundland, Nova
Scotia, Arktik Bolge ve okyanus kiyilaridir. WSCB’ye bagli geleneksel olmayan dogal gaz
kaynaklar: genelde komiir yatakli metan halde bulunur. Kanada’nin kanitlanmuis tiretilebilir 573

tef’lik kaya gazi da mevcuttur.

Grafik 1.10 Kanada’mmn Yillara Gére Dogal Gaz Uretim ve Tiiketimi
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Kanada’nin dogal gaz tiretimi 1997°den bu yana 2007 yilina kadar biiyiimiis ve 2010
yilina kadar siirecek olan bir daralmaya girmistir. Ardindan tekrar canlanan iiretim artarak 2017
yilinda 184 milyar m*’luk tiretim yapilmistir (CEIC, 2018). Kanada’nin iiretiminin biiyiik bir
kism1 WSCB bolgesinde gerceklesir. Alberta 2014 yilinda Kanada’nin toplam tiretiminin iigte
ikisini tek basina tiretimstir (NEB, 2018). Kalan iigte birlik bir kisim ise British Columbia’da
tiretilir. WSCB’de iiretilen dogal gaz, iiretim miktar hizla artan kaya gazi, kum gazi ve komiir
yatakli metan gazindan elde edilecektir. Kaya gazi iiretimi Bati Kanada’da Dogu Kanada’ya
gore daha geligsmistir. Dogu Kanada’da kaya gazi tiretimi daha baslangic asamasindadir (EIA,
2015).

1.3.5. Tiirkiye

Tiirkiye konumu itibariyle zengin fosil kaynaklara sahip iilkeler ile enerji ihtiyaci
yiiksek olan iilkeler arasinda yer almaktadir. Bu durumu da enerjinin tasinmast igin Tiirkiye’nin
stratejik dnemini arttirmaktadir.

Ttirkiye’nin ilk dogal gaz kaynagi 1970 yilinda Kirklareli’nde kesfedilmistir. 1974
yilmna gelindiginde Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO) tarafindan Boru Hatlan ile
Petrol Tagima Anonim Sirketi (BOTAS) kurulmustur. Mardin’de Tiirkiye’nin ikinci dogal gaz
kaynagt 1975 yilinda kesfedilmistir. Dogal gaz ile elektrik enerjisi tiretimine 1985 yilinda
Hamitabat Dogal Gaz Cevrim Santrali’nde baslanmistir. 1986 yilina kadar Tiirkiye’nin
gerceklestirmis oldugu dogal gaz tiiketimi yerli iiretim ile karsilanmistir. 1984 yilinda Tiirkiye
ile Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi (SSCB) arasinda dogal gaz sevkiyatt anlagsmast
yapilmistir. Ardindan 1986 yilinda taraflar arasinda dogal gaz alim satim anlagsmasi
imzalanmistir. 1988 yilina gelindiginde dogal gazin ilk kez sehir ici evlerde ve ticari olarak
kullanimi Ankara’da gerceklesmistir. 1989 yilinda Ambarli’da dogal gaz ile elektrik enerjisi
tiretimine baglanmustir. Tiim bu gelismelerle birlikte kaynak cesitlemesi amaciyla Nijerya ve
Cezayir ile LNG anlagmalar, komsu iilkelerle de boru gazi anlagsmalan gerceklestirlmistir
(Yardimci, 2011).

Tiirkiye gectigimiz yillarda enerji talebi en fazla artan tilkelerdendir. Ancak Tiirkiye’nin
kendi imkanlar1 su an icin talebini karsilamamakta ve bundan dolayi enerji ithalati
gerceklestirmek durumundadir. Tiirkiye’nin 2016 yilinda 136,2 milyon ton petrol esdegeri
birincil enerji talebi geceklesmistir. Bu birincil enerji talebinin %31°i petrol ile karsilanirken,
%28 erlik kisimlari ise dogal gaz ve komiir ile karsilanmistir. (Tiirkiye Petrolleri Anonim

Ortakligi, 2018).



22

Grafik 1.11 Tiirkiye’nin Birincil Enerji Talebi
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Kaynak: Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakhgi, 2018

Tiirkiye diinya {izerinde birincil enerji tiiketiminde 19. Sirada yer almaktadir ve
agagidaki tabloda bazi tilkelerin birincil enerji titketimleri gosterilmistir (T.C. Enerji ve Tabii

Kaynaklar Bakanligi, 2018).

Tablo 1.6 Baz1 Ulkelerin Birincil Enerji Tiiketimleri, 1 Ocak 2017 Itibariyle

Ulke Milyon TEP Toplam:jakl Payi Diinya
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Kaynak: T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhigi, 2017

Tiirkiye dogal gaz talebini karsilamakta ¢cok az kaynaklara sahiptir ve 2017 yilinda 51,7
milyar m*’lik tiiketime karsilik 364,3 milyon m*’liik yerli iiretim gergeklestirmistir. Bu iiretim

miktari tiiketimin yalnizca %0,7°lik bir kismini karsilayabilmektedir. 2017 yilinda toptan satis



lisansina sahip 10 iiretici dogal gaz iiretimi yapmis ve satigini gerceklestirmistir. Yurt i¢inde
iiretilip satisa sunulan bu dogal gaz miktar1 bir 6nceki yilda tiretilip satisa sunulan dogal gaz
miktarina gére %3,58 azalmistir (EPDK, 2017).

Tirkiye’nin 2017 yihi kanitlanmis dogal gaz rezerv miktar1 4,8 milyar m*’tiir. Yeni
rezervlerin kesfedilmedigi ve bugiinkii iiretim miktart dikkatte alindiginda Tiirkiye’'nin 13,5
yillik dogal gaz rezervi kalmistir (BP, 2018). Artan enerji talebini yurtici imkanlarla
karsilanmasi yoniinde yeterince arastirilmamis bolgelerde 6zellikle Karadeniz ve Akdeniz’de
arastirma ¢aligsmalart yogunlagmustir.

Diinya dogal gaz piyasasini yeniden sekillendiren geleneksel olmayan dogal gaz
kaynaklarinin Tiirkiye’de arastirilmasina yonelik faaliyetlere Giineydogu Anadolu Bolgesi’nde

ve Trakya Bolgesi’nde devam edilmektedir (TPAO, 2018).

Tablo 1.7 Tiirkiye’de Dogal Gaz Sirketlerinin Aylara Gore Uretim Miktarlari, 2017

. |z
w b =
< 2 {IJ ‘ 24 E ol
7] @] & 3 R 2y
< 70N - s I~ o
@ = = = - o
@ N - v = 9)
@] E_Lj v o < =
§ 7 > ) Z
?é < < & <
I = Z < )
= e = = S )
. o
Qf- L, <
@) 92}
- 2
gl -
Ocak 5,05 0,30 0,00 | 32,76
Subat 4,85 | 0,26 0,00 | 28,65
Mart 5,91 0,26 0,00 | 31,84
Nisan 5,05 0,38 0,00 | 31,26
Mayis 5,57 0,29 | ¢ | 0,00 | 30,28
Haziran 511 017 | 001 | 0,00 | 27,00
Temmuz 5,90 0,22 l 0, 0 28,92
Agustos 631 0,23 . -
5,99 0,20
6,82 0,17
Kasim 6,26 | 0633 1 0,15
Aralk 559 | 0, 031 | 0,14
Toplam  [257,50| 68.41 | 826 | 7.29 | 603 | 2,77

Kaynak: EPDK, 2018



24

Grafik 1.12 Tiirkiye’nin Yillara Gore Dogal Gaz Uretimi (m®)
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Kaynak: PIGM, 2018

Yurtigindeki dogal gaz iiretiminin ve rezervlerinin yurtici arzimn ¢ok altinda
kalmasindan dolayr Tiirkiye dogal gaz ithal etmek durumundadir. Dogal gaz ithalati boru
hatlariyla ve LNG olarak iki sekilde gerceklesmektedir. Asagidaki tabloda Tiirkiye nin 2002
yilindan 2016 yihna kadar yapmis oldugu dogal gaz ithalat miktarlart ve hangi iilkeden
yapildiklar gosterilmistir.

Tablo 1.8 2002 yilindan 2016 Yilna Kadar Tiirkiye’nin Dogal Gaz Ithal Ettigi Ulkeler ve
Miktarlar1 (milyon m®)

Rusya fran Azerbaycan Cezayir Nijerya Spot LNG Toplam
11.574 660 0 3.722 1.139 0 17.095
| D40 | 3461 | 0 | 3795 | 1497 | g | ogg3

14 102 3 498 0 3.182 1.016 0 21.798

e

4.132 1.100 30.221
4205 | 1.3% 35842

e s | aais | son | i | e | waon
2014 5933 6.074 } 4.179 1.414 1.598 0173 |

2015 7826 | 6169 43916 1240 | 2493 | 48477 |
2016 | 24740 7.705 6.480 4.193 1120 | 1962 46.200

Kaynak: ETKB, 2017
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Tiirkiye boru hatlariyla dogal gaz ithalatina 1986 yilinda 6 milyar m*’liikk anlagmayla ilk
kez Rusya’dan ithal etmistir. Artan talebi karsilayabilmek icin Mavi Akim Hatt: ile Iran ve
Rusya’dan dogal gaz ita-hal edilmeye devam edilmigtir. 2001 yilinda imzalana anlagsma ile
birlikte 2007 yilinda Azerbaycan’dan da dogal gaz ithal edilmeye baglanmis ve dogal gaz ithal
edilen tilke sayisi 3 olmustur (EPDK, 2017).

Dogal gazin belirli islemlerden gecirilerek sivilastiriimasi ile hacmi kiigiiliir ve LNG ad1
verilen halini alir. Ithalati gergeklestirmek icin LNG haldeki dogal gaz ozel tankerlerle
taginabilir. Tiirkiye 1988 yilindaki anlasmayla birlikte ilk kez 1994 yilinda Cezayir’den LNG
ithal etmistir. Ardindan 1999 yilinda LNG ihra¢ ettigimiz iilkelere Nijerya da eklenmistir
(EPDK, 2017).

LNG’nin depolanmasi, gaz hale getirilmesi ve iletim hatlarina aktarilmasi icin LNG
terminallerine ihtiya¢ duyulmaktadir. Tiirkiye’de 4 adet LNG terminali bulunmaktadir. Bu
terminaller BOTAS’a ait Marmara Ereglisi LNG Terminali, Aliaga’daki Ege Gaz A.S. LNG
Terminali, Yiizen LNG Terminali, Hatay Dortyol LNG Tesisleridir. Tiirkiye’nin 2017 yilindaki

fiili yer alt1 depolama kapasitesi 3,191 milyar m?, LNG depolama kapasitesi ise 943.037 m*’tiir
(EPDK, 2017).

Grafik 1.13 Yillara Gore Dogal Gaz Ithal Ettigimiz Ulkeler ve Miktarlari (milyon Sm?)
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Kaynak: EPDK, 2017

2017 wyiinda dogal gaz ihracat lisanslarina sahip sadece BOTAS ihracat
gergeklestirmistir. 18 Kasim 2007 tarihinde Tiirkiye Yunanistan Boru Hattinin acilisiyla birlikte
Tiirkiye Yunanistan’a dogal gaz ihra¢ etmeye baslamistir (EPDK, 2017).
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Grafik 1.14 BOTAS’n Yillara Gore Dogal Gaz Ihracati (milyon cm?)
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Kaynak: BOTAS, 2018

Tiirkiye konumu itibariyle dogal gaz projelerinde oncii rol alabilecek konumdadir.
Ttirkiye’nin bir tarafinda Orta Dogu, Hazar Bolgesi ve Rusya gibi biiyiik dogal gaz tireticileri
yer alirken diger tarafinda enerji tiiketimi yiiksek olan Avrupa yer almaktadir. Tiirkiye bu
dogrultuda iiretici ve tiiketici bolgeler arasindaki giivenilir, istikrarlt ve ekonomik enerji
merkezi olmay1 istemektedir. Bu amag¢ dogrultusunda da Tiirkiye’nin boru hatti projeleri su
sekildedir;

*Bakii-Tiflis-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatti (BTC): Bu proje ile birlikte basta Azeri petrolii
olmak tizere Hazar bolgesinde {retilen petroliin giivenli bir sekilde Giircistan iizerinden
Ceyhan’a iletimi amaglanmaktadir. Iletimi gerceklestirilecek olan petroliin tankerler vasitasiyla
diinya pazarina acilmasi hedeflenmektedir. 2006 yilinda isletmeye alinan boru hattt aymn
zamanda Tiirkmen Kazak petrollerinin de iletimini gergeklestirmektedir.

Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hatti: Bu proje 1976 yilindan bu yana faaliyette olan ve Irak
petroliiniin Ceyhan Deniz Terminaline iletimini hedefleyen bir projedir.
*Bakii-Tiflis-Erzurum Dogal Gaz Boru Hatti (BTE): Azerbaycan’in $ah Denizi bolgesinde
tiretilecek olan dogal gazin Tiirkiye’ye iletimini hedefler. 16 Ekim 2004’te ingasina baslanan
boru hatt1 4 Temmuz 2007’de gaz akimina baglamigstir.

*Trans-Anadolu Dogal Gaz Boru Hatti (TANAP): Azerbaycan tarafindan 2018’den itibaren
6 milyar m* dogal gazin tasinmas: amaclanmustir. 2015’te insasma baslanan boru hattinda ilk
gaz akist Haziran 2018°de gerceklesmisgtir.

*Tiirkiye-Yunanistan Enterkonnektorii (ITG): Avrupa Birligi Interstate Oil and Gas
Transport to Europe Programi kapsaminda gelistirilen bir projedir. Proje ile Yunanistan’in
dogal gaz sebekelerine dogal gazin Tiirkiye’den veya Tiirkiye {izerinden saglanmasi

amaglanmustir. Proje 26 Temmuz 2007 tarihinde gelistirilip Italya’ya uzatilmak istenmistir
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ancak herhangi bir gaz alim taahhiidii verilmediginden dolay1r projede ilerleme
kaydedilmemistir. [lerleyen zamanlarda bu projenin gelistirilme degerlendirmesi
yapilmaktadir.

*Irak-Tiirkiye Dogal Gaz Boru Hatti: Bu projeyle birlikte Irak dogal gazinin Avrupa’ya
arzinin gerceklestirilmesi hedeflenmektedir.

*Tiirk Akimi Dogal Gaz Boru Hatti: Bu proje Rusya’dan baglayarak Karadeniz lizerinden
tilkemizin Karadeniz kiyisina ulasmast amaglanmaktadir. Yillik 15,75 milyar m® kapasiteye
sahip iki hattan olusan bir boru hattt projesidir. Projeyle birlikte Tiirkiye’nin balkanlardaki
komsu iilkelerine dogal gaz iletimi hedeflenmektedir (ETKB, 2018).

Sekil 1.2.: Tiirkiye’ye Uzanan ve Planlanan Petrol ve Dogal Gaz Boru Hatti Projeleri

Kaynak: Tiirkiye Petrolleri, 2018

1988 yilinda 350 sayili Kanun Hitkmiinde Kararname (KHK) ile Tiirkiye’de dogal gaz
sektoriindeki hukuki stireg baglamistir. Bu KHK ile 1974 yilinda kurulan BOTAS dogal gazin
ithalati konusunda yetkilendirilen tek kurulug olarak belirlenmistir. Avrupa Birligi kriterlerine
uyum siirecinde Ttirkiye’de dogal gazin kullanimini yayginlastirmak, siirdiiriilebilir ve ucuz bir
hale getirmek i¢in 2001 yilinda 4646 sayili Dogal Gaz Piyasast Kanunu yiiriirliige girmis ve
397 sayui KHK yiiriirlitkten kaldirilmistir. Kanunla birlikte BOTAS’1in dogal gaz sektoriindeki
tekel yapidan rekabetgi yapiya gegmesi amaclanmistir. Ayrica ismi Elektrik Piyasasi

Diizenleme Kurumu olan kurumun gorevlerinin arasina dogal gaz sektoriinti diizenlemesi ve
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denetlemesi gorevi de eklenmigtir. Boylelikle kurumun ismi de Enerji Piyasasi Diizenleme
Kurumu olarak degistirilmistir (EPDK, 2012).

Ttirkiye’'nin  dogal gaz {retimi ihtiyacmm yalmizca 9%0,07’lik  kismin
karsilayabilmektedir. Bu sebepten dolay: dogal gaz ihtiyacinin neredeyse tamamini ithal etmek
durumundadir. Tiirkiye’de dogal gaz fiyatinin olusumunda genelde petrol endeksli
fiyatlandirma mekanizmasi baskindir. Yiiksek oranda disa bagimli olan Tiirkiye’de dogal gaz

fiyatlar1 doviz kurlari ile paralel bir seyir izlemektedir (Torun, 2017).
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IKINCi BOLUM

2. DOGAL GAZ PIYASASINI ETKILEYEN FAKTORLER

2.1 Sivilastirilmis Dogal Gaz (LNG)

Dogal gaz -162 °C'ye sogutuldugunda siv1 hale gelir. Dogal gaz sivilasirken hacmen 600
kez kiigiiliir bu sayede yiiksek miktardaki sivilastiriimis dogal dogal gazin depolanmas ve 6zel
araclarla tasinmasi miimkiin hale gelmektedir. Dogal gaz boru hatlariyla ulasiimasi zor olan
yerlere tanker gemileriyle, demir yoluyla veya 6zel tankli kara araglariyla dogal gaz
ulastirilabiliyor. Bu sebep sivilastirilmis dogal gazi, dogal gaz piyasasinin 6nemli bir faktorii

haline getirmektedir (United States of America Department of Energy, 2005).

2.1.1. Sivilastirllmig Dogal Gazin Gelisimi

Dogal gazin kesfi 19. yy'in bilim adamlarindan Ingiliz Michael Faradey'in buluslarina
dayanmaktadir. 20. yy'in baslarinda stvilastirilmig dogal gaz kesifleri artmistir. 1914 yilinda
Godfrey Cabot, su tasimaciligi ile sivilagtirilmis dogal gazin tasinmasmni kapsayan patenti

almistir (Curt, 2004).

Resim 1.1 Godfrey Cabot’un 1915 Yilinda Aldig1 Patentin Gorseli

B oL, GABGE.
MIAAT FIR FARDLING Al
e

1,140,850,

Kaynak: Google Patents, 2019



Dogal gazin sivilastirilarak tagsinmastyla birlikte ulastifi yerde depolanmas: ihtiyact
ortaya c¢ikmistir. Bunun iizerine 1917 yilinda Bati Virginia'da ilk dogal gaz santrali
kurulmustur. Bu santralde oOzellikle yogun tiiketim saatlerinde dogal gaz ihtiyacini
karsilayabilmek i¢cin LNG depolar1 da kurulmustur.

1944 yilma gelindiginde LNG'den kaynaklanan ilk bityiik, 6liimlii kaza gergeklesmistir.
Cleveland'daki bir LNG deposundan kanallara ve cevreye sizan LNG patlayarak 128 insanin
Sliimiine sebep olmustur. Bu olayin yasanmasinin ardindan 10-15 y1il boyunca LNG'ye olan ilgi
azalmistir. 1960 yilma gelindiginde Amerikan Gaz Kurumu LNG'nin depolanmasini
standartlastirmak icin bir komisyon kurar. 1964 yilinda Ulusal Yangmdan Korunma Kurumu
bir standart hazirlar ve bu standardin ilk 6rnegi 1967 yilinda insa edilir (Lernoff, 2010).

1959 yilinda The Methane Pioneer adli ilk LNG tanker gemisi insa edilmistir. Bu gemi
ilk ticari seferini Los Angeles'tan Birlesik Krallik'n Canvey adasina basariyla tagimigtir
(Edison Electric Institute, 2004).

1964 yilinda The British Gas Council Cezayir'den LNG ithal ederek ilk LNG ithalatcisi
olurken, Cezayir de diinyanin ilk LNG ihracat¢ist olmustur. 1969 yilinda ABD, Japonya'ya
LNG ihrag ederek Asya kitasina yapilan ilk LNG ihracati olarak gergeklesmistir (EEI, 2004).

1980'de diisen LNG fiyatlart ve Cezayirli LNG ihracatgilari ile ABD arasindaki
anlagmazlik Cove Point ve Elba Adasi'ndaki terminallerin kapanmasina sebep olmustur.
Birlesik Devletler bunun iizerine ¢evre sorumluluklarini da iceren kapsamli bir LNG giivenlik
regiilasyonunu kabul eder. Distrigas Cezayir'den LNG alimini 1988 yilinda yeniden baslatir ve
daha oncesinde kapatilan Lake Charles terminali faaliyete gecer (The California Energy
Comission, 2004).

1989 ve 1995 yillari arasinda LNG sektoriinde biiyiik bir gelisme yasanmamustir. Sektor
o yillarda toplam %4,7 biiyiimuistiir. Biiylime rakami Trinidad'in ve Katar'in iiretimde
biiyiimeleri ile artmustir. Sadece 1996 ve 2006 yillari arasindaki biiytime orani iki kat artarak

%09,6 olarak gerceklesmistir (Pirrong, 2014).

2.1.2. LNG Uretimi ve Maliyeti

Dogal gaz igeriginde yaklasik olarak %90 metan barindirir. Bunun disinda propan,
etilen, karbondioksit ve su icerir. LNG tiretmek i¢in dogal gaz icerigindeki diger gazlardan
armdirilmasi gerekir. Uretim hattina giren dogal gaz ilk once karbondioksit ve sudan arindirilir.
Ardindan {i¢ asamali sogutma islemi gergeklestirilir. -33 °C'de propandan, - 90 °C'de etilenden

arinir. -150 °C'ye sogutuldugunda basing altindaki metan sivi hale gecer. Bu asamadan sonra
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sivi metan daha diisiik basingh bir ortama alinarak buharlagsmasi saglanir ve -161 °C'ye
sogutulur. Boylelikle sivi metan normal atmosfer basincinda sivi halini koruyabilen LNG'ye
doniigiir. Uretilen LNG depolama tanklarina almir ve tanklarm icerisinde buharlasan az

miktardaki dogal gaz yeniden sivilastirma stirecine katilir (Santos, 2016).

» Dogal gaz karbondioksit ve sudan arindirilir.

*-33 °C'de propandan arindirilir.

| «-90 °C'de etilenden armdirilir.

*-150 °C'de metan siv1 hale gecer.

 Sivi metan disik basingli bir ortama alinarak buharlastirilir.

»-161 °C'ye sogutularak metan tekrar sivilagtirilir ve LNG olusur.

J

e Uretilen LNG depolama tanklarina alinir.

Dogal gaz sivilastirmada en biiylik maliyet dogal gaz sivilastirma iinitesidir. Toplam
maliyetin yaklasik %40 ila %45'i dogal gaz sivilastirma {iinitesine aittir. Kalan maliyetler ise
saflastirma, is giicii, iletim, dagitim ve gelistirme gibi kollara aittir (Avci, Can ve Kilig, 1995).
Ancak gelisen teknoloji ile birlikte tanker fiyatlarmin ve sivilagtirma tinitelerinin diismesi
maliyeti de azaltmistir (Gokdemir, 2009).

Boru hatlartyla ulagimin miimkiin olmadig: ya da yiiksek maliyetli oldugu bolgelere
dogal gazin LNG ile ulasmasi miimkiindiir. Bu iiretici iilkelerin talep giivenligine katki
saglarken, tiiketici iilkelerin de arz giivenligine katki saglar. Deniz yollarinin, kara yollaria
gore daha esnek olmasi sayesinde LNG, birbirinde ayri gelisen ve yalitilmis vaziyette bulunan
bolgesel gaz piyasalarini birbirine baglamast nedeniyle heniiz olugsmakta olan kiiresel dogal gaz
piyasasinin temel katalizorii olarak kabul edilmektedir (Ozdemir, 2014). Diinya dogal gaz
ticaretinin yayginlagmastyla birlikte boru hatlarina alternatif olan LNG'nin tiiketim icerisindeki
paymnin artmasi beklenmektedir (Goral, 2015).

L NG yiiksek miktardaki dogal gazi depolayabilme imkani sundugundan dolayi 6zellikle
dogal gaz talebi siirekli degisken olan tilkeler icin iyi bir enerji kaynagidir. Tiirkiye'de 1994
ytlinda Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimden dolay1 dogal gaz arzinda sorunlar yasanmistir.

Bunun iizerine Marmara Ereglisi'nde LNG Ithal Terminali kurularak yasanmast olasi sorunlarin



Oniine gegilmistir. Kurulan bu terminal ile ihtiya¢ duyulmas: halinde dogal gaz talebini 7 ila 10

giin arasinda kargilayabilecektir (Avct, Can ve Kilig, 1995).

2.1.3. Diinya LNG Ticaret

2017 yilinda toplam 393,4 milyar m® LNG ticareti gergeklesmistir. Bu miktar diinya
iizerinde gerceklesen toplam dogal gaz ticaretinin %35'ine denk gelmektedir. LNG ithalatinin
%72'si Pasifik ve Asya iilkeleri tarafindan gergeklestirilirken, Japonya 113,9 milyar m* LNG
ithalati ile diinya LNG ithalatinin %29'unu gergeklestirmistir. LNG ihracatina bakildig1 zaman
Katar 2017 yilinda 103,4 milyar m® LNG ihrag ederek toplam diinya LNG ihracatinin %26'sin
gergeklestirmistir. 75,9 milyar m®* LNG ihrag eden Avustralya da LNG piyasasinda 6nemli bir
yere sahiptir (BP, 2018).

Grafik 2.1 Yillara Gore Diinya LNG Ticaret Hacmi
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Kaynak: Statista, 2018
Dogu Afrika iilkelerindeki yeni projelerin faaliyete gegecek olusu, yaptirimlar

tarafindan kisitlanan Iran'in ihracata yonelik ¢alismalara baglamasi, son yillarda dogal gaz

piyasasinda yer edinmeye baglayan Avustralyanin yeni tesisleri faaliyete gegirmesi, yeni



kesfedilen kaynaklarin ve ABD'deki geleneksel olmayan gaz iiretimiyle LNG ihracatgisi
konumuna gelmesi, LNG'nin dogal gaz piyasasinda payinmn bilyiiyecegine isaret etmektedir
(Goral, 2015). Ayrica Banglades'te, Panama'da, Filipinler'de ve Rusya'da insasi devam etmekte

olan Regazifikasyon Terminallerinin faaliyete gegecek olmasiyla birlikte LNG'nin pay1 daha da
artacaktir (International Gas Union, 2018).

2.2. 11 Eyliil Saldiris:

2001 yilinda enerji piyasasinin dengesizligi ve arz kithigi kaygisina 11 Eyliil'de yasanan
terdr saldirisi eklenince ekonomide bir yavaslama ve fiyatlarda sert bir diisiis goriilmiistiir (EIA,
2001). Bu etkenlerden dolay: 2001 yilinda dogal gazin toplam diinya talebinde %2'lik bir
azalma gergeklesmistir. Endiistriyel alanda gaz kullaniminin bir 6nceki yilin ilk 6 ayina
kiyaslandiginda 17 milyar m?® azalarak %18'lik bir diistis gortilmiistiir (EIA, 2001).

Dogal gaz tedariki 11 Eyliil saldirilarindan dolay1 fiziksel olarak etkilenmemistir. Ancak
saldinidan birkag¢ giin sonra spot marketlerin agilisiyla beraber takip eden kisa siireli panikten

dolay: artan fiyatlarin haricinde dogal gaz spot fiyatlar: yine eski 2 $ civarinda stirdiirmiistiir.

Grafik 2.2 1999-2002 Yillar Arasi Henry Hub Spot Dogal Gaz Fiyatlan
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Ekonomideki diisiis dogal gaza olan talebin de diismesine sebep olmustur. Endiistrideki
diigtik dogal gaz talebi ve iliman hava kosullari, dogal gaz fiyatlarinin hizla diigmesine ve dogal

gaz depolarinda yogunluga sebep olmustur (EIA, 2001).

2.3. Japonya Niikleer Felaketi

2011 yilinin mart aymda Japonya'da yasanan deprem tsunami dalgalarinin olugmasina
sebep olmustur. Bu felaketler zinciri sonucunda Fukushima'daki Niikleer Enerji Santrali zarar
gbrmiis ve faaliyetlerini durdurmak zorunda kalmistir. Bu olayin ardindan tiim diinya
tizerindeki Niikleer Enerji {iretimi sorgulanmis ve Japonya'daki tiim Niikleer Enetji santralleri
kapanmistir (Medlock, 2014). 2010 yilinda enerji ihtiyacinin %31'ini Niikleer kaynaklardan
elde eden Japonya facianin ardindan enerji talebini karsilayabilmek icin alternatifler aramigtir
(The Institute of Energy Economics, 2017). Enerji arzindaki agig1 kapatmak icin Japonya LNG
kaynagini tercih etmis ve bu da LNG'ye olan talebin artmasina ve fiyatlarin hizla yiikselmesine
sebep olmustur.

Japonya'da aniden yiikselen talep Asya piyasasindaki spot LNG fiyatlarinin hizla

yiikselmesine neden olmustur. Sadece kazay: takip eden haftada LNG fiyatlar her bin m? icin

Japan Korean Marker'da 2 $ artmigtir.

Grafik 2.3 Japonya'nin gecmis donemlerdeki LNG ithalat fiyatlar. ($)
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Tablodan goriildiigii tizere Fukushima felaketinin ardindan Japonya'da LNG'nin ithalat
fiyatlar1 hizla yiikselmistir. Felaket 6ncesinde 12,02 $/Mbtu olan fiyat felaket sonrasinda 18,11
$/Mbtu'ya kadar yiikselmistir. Tim faaliyetleri durdurulmus olan niikleer enerji santrallerinin
2015 yilindan itibaren kademeli olarak devreye girmesiyle birlikte LNG ithalat fiyatlarinda hizli
bir duisiis yasanmig ve fiyatlar 5,86 $/Mbtu'ya kadar gerilemistir.

Japonya'da yasanan felaketin ardindan artan talebe, gelismekte olan tilkelerin talep artigi
da eklenince, sadece Giiney Kore ve Tayvan gibi Asya'daki biiyiik iilkeler degil, Ingiltere de
dahil olmak iizere Avrupa kitasi da etkilenmistir. Japonya'nin artan talebinin biiyiik bir kismi
felaket dncesinde LNG {iretim kapasitesini 2008 yilinda 30 milyon tondan 2010'a kadar 77
milyon tona kadar ¢ikaran Katar tarafindan karsilanmistir. Japonya'ya LNG ihra¢ eden Katar
LNG ihracatini %55,4 kadar arttirnustir (Hayashi, Hughes, 2013).

2011 yilinda giiglii ekonomik biiyiimeleriyle birlikte LNG talebi Cin'de %27 ve
Hindistan'da %26 artmistir. Ayrica 2011 yilinin ilk 10 ayinda Giiney Kore'de LNG talebinin
%16, Tayvan'da %10 artmasi ve tiim bu talep artiglarinin Fukusima Felaketi ile ayni zamana
denk gelmesi Asya LNG piyasasinda daralmaya ve LNG fiyatlarinda artisa neden olmustur.
Asya piyasasindaki bu durum Avrupa piyasasini da etkilemistir. Birlesik Krallik'taki LNG
ithalatt 2011 Agustos ay1 ile 2012 Nisan ayi arasinda %30 diismiistiir. Bunun sebebi de
normalde Avrupa'ya ihra¢ edilecek olan LNG'nin yiiksek fiyatlar sebebiyle Asya'ya ihrag
edilmesidir (Hayashi, Hughes, 2013).

Fukusima felaketinin ardindan Avustralya'da komiir yatagi gazindan LNG iiretimi amach
biiyiik yatirnmlar gozlemlenmistir. Kuzey Amerika'da da kaya gazindan iiretilmis LNG'nin ilk
satis anlasmasi Gliney Koreli bir kamu kurulusu olan Kogas ile Birlesik Devletler'den bir LNG

gelistiricisi arasinda Ocak 2012'de yapilmistir (Hayashi, Hughes, 2013).

2.4. Diinya Arz ve Talebindeki Gelismelerin Etkileri

2017 yili verilerini dikkate aldigimizda dogal gaz talebinin niifusun kalabalik ve
gelismekte olan iilkelerde daha belirgin bir sekilde arttig1 goriilmektedir. Tiirkiye, Irak, Cin ve
Tayvan gibi iilkelerde talep orani ylikselirken, miktar olarak en fazla tiiketim ABD, Rusya, Cin
ve Japonya'da gerceklesmistir. Avrupa'daki dogal gaz ihtiyacinin %86'lik bir kismi boru hatlari
vasitastyla bliyiik miktarda Norveg ve Rusya'dan gerceklesirken, kalan enerji ihtiyact LNG
ithalat1 ile karsilanir ve Katar bu ticaretin %5'ini gergeklestirmistir. Asya'da gergeklesen dogal
gaz ticaretinin %82'si LNG ile kalan kism1 ise boru hatlari vasitasiyla ger¢eklesmistir. LNG

ihracatinin yarisindan biiyiik kismi ise Katar ve Avustralya tarafindan yapilmistir. Ayrica
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tiretimi artmasi beklenen iilkelerin diinya dogal gaz ticaretinde 6nemli degisikliklere yol agmasi

beklenmektedir.

Grafik 2.4 2017 ile 2023 Yillar1 Arasmda Dogal Gaz Tiiketim Bityiimesi Tahminleri
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Kaynak: Gas, 2018

Geleneksel yontemlerle dogal gaz iiretiminin 2020 yilinda itibaren diismesi
beklenmektedir. Rusya dahil olmak iizere Kuzey Dogu Avrasya, Orta Dogu ve Kuzey
Afrika'daki gelismeler toplam iiretimdeki artisindaki basroller olmas: beklenmektedir. Ancak
yalnizca Orta Dogu'nun ve Kuzey Afrika'nin gelecek igin fazladan kapasite saglamasi tahmin
edilmektedir. Geleneksel olmayan yontemlerle dogal gaz dretiminin ozellikle Kuzey
Amerika'da dogal gaz arzinda 6nemli bir paya sahip olacagi Ongoriilmektedir. Ayrica
geleneksel olmayan yontemlerle elde edilen dogal gaz ile ABD'nin LNG ihracatinda ana
kaynagi olacaktir (DNV GL, 2017).

Yeni geleneksel olmayan kaynaklar tiim diinyada gelisiyor ve maliyet yapisi da
degiserek yeni doneme uyum sagliyor. Geleneksel olmayan gazin piyasaya yerlestiginde
jeopolitik, ekonomik ve yeni tireticilerin biiyimesinde etkilenerek dogal gaz ticaretinde akis
yonlerinin degismesine yol agmasi beklenmektedir (World Energy Council, 2016).

Geleneksel olmayan yontemlerle dogal gaz iiretiminin gelismesi, potansiyel dogal gaz
kaynaklarinin artmasinda, yeni mali rejimlerin olugsmasinda, geleneksel olmayan hizmetler

sektdriinde, petrol ve dogal ulastirma aginin degismesinde etkilidir (WEC, 2016).
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2.5. Ekonomik Biiyiime

Ekonomik gii¢ dogal gaz piyasasini da etkiler. Ekonomik biiyiime siirecinde mal ve
hizmetlere olan talep artar. Talebin artmasi hem genel hem de endiistriyel alanda dogal gaz
titketiminin artmasina sebep olur. Tiiketimdeki ekonomik biiyiime kaynakl artis 6zellikle enerji
kaynagi olarak dogal gazi kullanan endiistrileri etkiler (EIA, 2014).

Gida, kagit, cam, ¢imento, demir, gelik, aliminyum ve kimya sanayileri gibi sanayiler
tirlin basma en ¢ok enerjiye ihtiyag duyan sanayilerdir. Enerji kaynagi olarak 6zellikle dogal
gazi daha yogun kullanan sanayiler ise kagit, kimya, cam ve gida sanayileridir (EIA, 2014).

Dogal gaz bir¢ok kimya sanayisinin rafinerileri ana yakitidir. Dogal gaz hidrojen
firetiminde ve sentez gazinin hammaddesidir. Ayn1 zamanda dogal gazin icerigindeki etan ve
propan organik kimya sanayisinin de hammaddesidir (Eastmen Chemical Company, n.d.).

ABD Enerji Bakanligi'min yapmis oldugu bir arastirmaya gére dogal gaz fiyatlart ile
endiistriyel iretimin arasinda giiclii bir iliskinin oldugu belirtilmistir. Bunlara ek ¢alismalarda
enetji yogun endiistrilerde dogal gaz fiyatina duyarli bazi temel noktalara isaret edilmektedir.
Bu calismalar dogal gaz fiyatlarinin yiikseldiginde kimya sanayisinde tiretimin agik bir sekilde
diistiigiinii kanitlamaktadir. Ancak bu durumun ¢imento sanayisinde, kimya sanayisindeki

kadar etkili olmadig goriilmektedir (U.S. Department of Energy, 2005).

Grafik 2.5 Dogal Gaz Fiyatlar ile Diger Sanayilerin Uretim Miktarlar1 Arasindaki fliski
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Kaynak: FRED, 2018 ve EIA, 2018 verileri kullanilarak benim tarafimdan hazirlanmstir.



2.6. Geleneksel Olmayan Dogal Gaz Kaynaklan

2.6.1. Kaya Gaz

Kaya gazi geleneksel olmayan bir dogal gaz kaynagidir ve kayaglarin ince
gozeneklerinde bulunur. Kaya gazi yalnizca kayaclarda degil ayni zamanda kil taginda, silt
tasinda, ince dokulu kum tasinda da bulunur. Organik bakimdan zengin kayaglar uygun sicaklik
ve basing altinda fosil enerji kaynaklari olusturur. Bu kayaclardaki gozeneklerde ise dogal gaz
sikigarak depolanir (Karsli, 2015). Bu geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklari geleneksel
kaynaklara ek kaynaklardir ve gelisen teknoloji ile birlikte diinya enerji piyasasinda nemini
arttirmaktadir ve dogal gaz fiyatlarini etkilemektedir.

Kaya gazinin tarihi gelisimi 1821 yilinda Fredonia’da si§ bir kazi alanindan ticari
tiretimin yapilmasiyla baglar. 1860 ve 1920 yillar1 arasinda Apalaslar’da ve illinois bolgelerinde
tiretilen gazlarin kullanimi sadece kuyulara yakin yerlesim bolgelerinde kullanimiyla sinirhydi.
1930 yillarma gelindiginde teknoloji uzun boru hatlarinin kurulmasina olanak sagladi ve ilk
yatay kuyu insa edilmistir. 1947 yilinda petrol ve dogal gaz kuyularinda stimiilasyon islemi
gerceklestirmek igin ilk kez hidrolik catlatma yontemi Kansas’ta denenmistir. Ancak ticari
amagcl ilk kullanimt 1949 yilinda Stephens County, Okla’da ger¢eklesmistir. 1950°li yillarda
hidrolik catlatma yontemi ticari ydntem olarak kabul gérmiis ve 1955 yilina kadar 100.000
civarinda hidrolik c¢atlatma islemi gergeklestirilmistir. 1970’lerde gelistirilen kuyu igi
motorlarla birlikte yonlii delme islemi hizlandirlmistir. 1980 ve 1990 yillart arasinda
Department of Energy ve Gas Research Institute igbirlig ile Mitchel Energy daha biiyiik cagl
catlatma modellerini birlestirmis, hassas rezerv nitelendirmesi yapmis, yatay delme ve igletme
maliyetlerini diigtirmiistiir. Boylelikle Teksas’in Barnett Seyli’nde ekonomik kuyu delme islemi
yapilabilecekti (U.S. Department of Energy, 2013).

Geleneksel dogal gaz kaynaklarinda dogal gaz bir arada bulunur ve bu gazin kuyulara
iletilmesi kolaydir. Ancak kaya gazi gibi geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklar1 mekanik
olarak stimiile edilerek gegirgen hale getirilmelidir. Kaya gazi i¢in tercih edilen stimiilasyon
metodu hidrolik ¢atlatma metodudur. Bu metod ile kaynaga basingli sivilar verilerek kayaglari
uyarirlar ya da gatlatirlar. Boylelikle kayaglarin iclerinde hapsettikleri dogal gazi serbest
birakmalar: saglanir. Genelde suyun kullanildig: basingli sivi basmada kum ile karigtirilarak
basilir. Boylelikle catlaklarin icerisine giren sivi geri ¢ekildiginde kumlar kayaglarin arasina
sikisarak catlaklarin acik kalmasi saglanir. Kullanilacak olan stvinin miktar: ve yapisi jeolojik

yaptya, olusumun basincina ve kuyunun hedeflerine baglidir. Basinglandirma igin su



39

kullantldiginda kullanilan suyun %20°si yeryiiziine geri ddnebilmektedir. Yeryiiziine geri

doénen sular islenip tekrar kullanilabilir hale getirilebilmektedir (U.S. Department of Energy,

2013).

Sekil 2.1 Kaya Gazimin Uretim Siireci

Kurtulan dugzﬁ gaz kuyudan l)epn!nri(:i:::;a;;ix;g(:gal g
depolama tanklanna aktarihr. plyasa '
Yeryiiziine dénen sular agik
havuzlarda depolamir ve isleme

tesislerine taginr.

)epofama Tankl

Basingh suyun
vermig oldudy
enerji e kayaglards
gatlaklar olugur.
Bu gatlaklar ile
kayagta sihaymig
olan dofial gaan
serbest kalmast
saflamrn

Kaynak: Capitol Ideas, 2012
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Kaya gazi ¢ikarmak igin oncelikle dikey sondajlar yapilir. Istenilen tabakaya
ulasildiginda yatay delme islemine gegilir. Su, kum ve kimyasal karisiminda olusan ¢atlatma
stvist delme islemi gergeklestirilmis kuyulara basingla verilerek catlatma islemi gerceklestirilir.
Boylelikle catlaklardaki gazin kuyulara yonelmesi saglanir. Yatay delme teknolojisi yeterince
gelismediginden dolayt her 1 km? alanda bir kuyuya ihtiya¢ duyulmaktadir (Hidropolitik
Akademi, 2014).

Resim 2.1 Elm Grove Alaninin 1984 ve 2011 Yillarindaki Uydu Gériintiileri

Kaynak: UNEP Global Environmental Alert Service, 2012

Tiirkiye konumu itibari ile petrol ve dogal gaz kaynaklar: bakimindan zengin bélgelere
yakin olsa da siurlar: icerisinde biiyiik rezervlere sahip degildir. Ancak geleneksel olmayan
dogal gaz kaynaklar1 acisindan Trakya ve Giiney Dogu Anadolu Bolgesi’nde geleneksel
olmayan kaya gazi rezervleri mevcuttur. [EA’nin 2018 verilerine gore Tiirkiye 23,6 tcf’lik kaya
gazi rezervine ve 4,7 milyar varillik kum gazi rezervine sahiptir. Ayrica Dogu Anadolu, Ig
Anadolu ve Akdeniz Bolgelerinde de potansiyel rezervlerin varligl i¢in arastirma calismalari
yapilmaktadir (Setav, 2017).

Aydemir’in 2010 yilindaki bir ¢alismasina gére Dogu Anadolu’da Komiirlii kayaci,
Karadeniz’de Caglayan kayaci, Tuz Golii Bolgesi’'nde de Karapinar Yaylas: Kayaci kaya gazi
rezervlerine sahip oldugumuz bolgeler oldugunu vurgulamistir. Ayrica EIA’nin 2015 yilindaki
bir calismasina gore Sivas bolgesinde de kaya gazi rezervlerinin oldugu belirtilmektedir.

Dogal gazin neredeyse tamamini ithal eden Tiirkiye’de geleneksel olmayan dogal gaz

kaynaklarinin Snemini arttirmaktadir. Tiirkiye’nin sahip oldugu kaya gazi rezervlerinin
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bugiinkii tiiketimi g6z Oniine alindifinda Tiirkiye’nin 30 yillik dogal gaz ihtiyacini

karsilamaktadir (Karsli, 2015).

Sekil 2.2 Diinya Kaya Gazi Rezervleri Dagilim, 2014
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Kaynak: WRI, 2014

Rusya ¢ikarilabilir dogal gaz kaynaklart agisindan geleneksel kaynaklarin da katkisiyla
ilk sirada yer almaktadir. Ancak 2013 verilerine gore geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklari
tek bagina dikkate alindiginda Cin 1.115,2 tcf’lik rezerv ile ilk sirada yer almaktadir. Sahip
oldugu kaya gazi rezerv miktarlarinda Cin’i 801,5 tcf’lik rezerv ile Arjantin, 706,9 tcf’lik rezerv
ile de Cezayir izlemektedir.

Kaya gazi tiretiminde 2015 yilinda giinlik 37 bef miktarinda iiretim yapan ABD ise

tiretimde ilk siray1 almaktadir ve 6225 tef’lik bir rezerve sahiptir.
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Tablo 2.1 Geleneksel Olmayan Dogal Gaz Kaynaklarimin Ulkelere Goére Dagiim

Miktarlar:
Ulke Kaya Gazi Kum GaZf Komiir Yatag:
(tchH) (milyar varil) Metani (bcm)
Cin 1115,2 32,2 14,1
Arjantin 801,5 27 -
Cezayir 706,9 5,7 -
ABD 622,5 78,2 37,1
Kanada 572,9 8.8 7,18
Meksika 5452 13,1 -
Avustralya 429,3 15,6 7,65
Giiney Afrika 389,7 0 -
Rusya 284,5 74,6 0,5
Brezilya 2449 5,3 -
Tirkiye 23,6 4,7 -

Kaynak: IEA, 2018

Tabloya bakildiginda mevcut geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin iiretim

teknolojisin gelisip verimliligin de artmasiyla birlikte diinya dogal gaz piyasasinda ciddi

degisikliklere yol agmasi beklenmektedir.

Tablo 2.2 Geleneksel ve Geleneksel Olmayan Dogal Gaz Kaynaklarinin Bolgelere Gore

Oranlan

KAYNAK

o Geleneksel Olmayan Kaynaklar
TURU Geleneksel
v Kaynaklar Komiir Yatag:
BOLGE Kum Gazn Kaya Gaza
Metan Gazi

Amerika 41 9 44 6
Avrupa 47 11 36 6
Asya - Pasifik 26 20 33 21
Dogu Avrupa - Avrasya 75 6 8 11
Asya 35 13 39 13
Orta Dogu 89 8 3 0
Afrika 34 18 48 0
Latin Amerika 51 10 39 0
DUNYA 56 10 28 6

Kaynak: IEA, 2016



Son zamanlarda geleneksel olmayan enerji kaynaklarinda iiretilen enerjideki artig
teknolojinin de gelismesiyle birlikte maliyetleri azaltmigtir. Gegtigimiz birkag yilda Kuzey
Amerika’da geleneksel olmayan iiretim diinya enerji piyasasi arzindaki dengeleri degistirmistir.
Insight Energy’nin 2017 yulinda yapmis oldugu bir arastirmaya gore 2012 yilindan bu yana
ozellikle teknolojideki gelisim ve gelistirilen yeni tiretim teknikleri verimliligi ve iiretimi
arttrmugtir. Bu gelismeler sayesinde maliyetin %25 ile %30 arasinda azaldig: belirtilmistir.
Kaya gazi, kum gaz1 ve diger geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin iiretimi geleneksel
kaynaklara gore daha ozel teknolojiye ve uzmanlifa ihtiyag duyar. Biiylik rezerv
potansiyelinden dolayr ozellikle Kuzey Amerika’da kaya gazi iiretimi alanindaki gelisim

katlanarak artmustir.
Grafik 2.6 ABD Yillara Gére Yillik Kaya Gazi Uretim Grafigi (milyar ayak kiip)
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Kaynak: EIA, 2018

Yukaridaki grafikten de anlagilacag gibi ABD gectigimiz son 10 yilda yilhik kaya gazi
tiretimini 15 katina ¢ikarmigtir.

Enerji kaynaklarinin bulunduklart bolge, alanin buyiikliigii ve kaynagin derinligi gibi
parametreler geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin maliyetlerini etkilemektedir.
Kurulacak olan kuyunun sapa bir yerde kurulmasi ya da sert kayach bir zemine sahip olmasi
gibi jeolojik etkenler islenmesi daha kolay olan bolgelere gére daha maliyetlidirler. Ancak
rezervin bitylikligii, gozeneklilik yapisi ve ¢atlatma i¢in kullanilan sivinin da maliyet tizerinde
dogrudan etkisi bulunmaktadir. Maliyeti etkileyen bir diger etken ise bolgedeki su

kaynaklarinin yeterliligi ve yakinhigidir.
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Ozellikle ABD’nin ve Kanada’nin hidrolik gatlatmadaki yenilikleri ve yatay delme
tekniklerindeki gelisimi geleneksel olmaya dogal gaz kaynaklarmin da gelismesine olanak
saglamustir. Geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin katkistyla diinyanin dogal gaz rezervi
de oldukca yiikselmistir. Kaya gazi kaynaklari agisindan zengin olan Arjantin Birlesik Krallik,
Meksika ve Cin gibi tilkeler de sahip olduklari rezervler iizerinde ¢alismalara baslamistir.
Diinya tizerinde varlig1 ispatlanmis kaya gazi rezervlerinin mevcut ¢ikarilabilir dogal gaz

miktarint %47 oraninda arttirdig1 hesaplanmistir (World Resources Institute, 2018).

Tablo 2.3 Bazi Ulkelerin 2015 Y1l Giinliik Kaya Gazi Uretimi ve 2040 Yih Uretim Tahmin

(milyar ayak feet)
YIL

. 2015 2040
ULKE

ABD 37 80
Cin 0,5 22
Kanada 4,1 8
Meksika 0 8
Arjantin 0,7 7
Cezayir 0 7

Kaynak: Statista, 2018

Gas Exporting Countries Forumun 2017 yilindaki bir calismasina gore diinya dogal gaz
talebinin 2040 yilinda 5395 milyar m*’e yiikselecegi one siiriilmiistiir. Geleneksel dogal gaz
kaynaklarindaki daralma ve bununla birlikte artan dogal gaz arzi giivenligindeki cekinceler
varligi ispatlanmis geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarina verilen Snemi arttiracaktir.
Gelecek yillarda teknolojinin de gelismesinin pozitif etkisiyle birlikte diinya dogal gaz
tiretiminde geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin 6zellikle de kaya gazinin iiretimdeki
payini artirmasi beklenmektedir.

Kuzey Amerika kitasinin disinda Avrupa’da, Cin’de, Arjantin ve Avustralya kitasinda
da diinya dogal gaz piyasasmni ciddi sekilde etkileyebilecek miktarlarda geleneksel olmayan
dogal gaz kaynaklari mevcuttur. Avrupa kitasinda ozellikle Baltik iilkeleri, Ukrayna’nin
kuzeydogu ve bati bolgeleri, Balkanlar, Polonya’nin i¢ bolgeleri, Kuzey Almanya, Norveg ve
Isve¢’in giiney bdlgeleri, Kuzey Fransa ve Kuzey Ingiltere bdlgeleri geleneksel olmayan dogal
gaz kaynaklar1 agisindan zengin bolgelerdir.

Polonya Jeoloji Enstitiisti’niin tahminlerine gére Polonya’nin kaya gazi rezervleri 346
milyar m® ile 768 milyar m® arasindadir. Polonya’nin ayni zamanda enerji arzi giivenligi adina

kaygilart bulunmakla birlikte EU Emissions Trade Sheme (ETS) tiyesidir. Bu {iiyeligin bir
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gerekliligi olarak Polonya sera gazi salinimini azaltmak zorundadir. Polonya elektrik enerjisinin
%90’ m1 komiirden iiretir. Bu durum Polonya’y: elektrik enerjisini dogal gaz ile {iretmesine
zorlamaktadir. Polonya dogal gaz talebini %70 oraninda ithalat ile karsilarken ithalatin bilyitk
bir kismmni da Rusya’dan yapmaktadir (Shale Gas Information Platform, 2018). Polonya
hitkiimeti sadece komiir kullanimin azaltmay: degil ayn1 zamanda dogal gazda Rusya’ya olan
bagimliligini da azaltmak hedefindedir. Bundan dolay: Polonya hiikiimeti kaya gazinin 6nemini
vurgulamaktadir ve iilkenin birgok bolgesinde kaya gazi aramasi yapmak i¢in arama lisansi
vermistir (Stephenson, 2015).

Birlesik Krallik’ta olasi kaya gazi rezervleri ii¢ ana bdlgede yer almaktadir. Kuzey
Ingiltere, Pennine Daglarinin dogusuve batisi, Iskogya’nin merkez ovalari ile Ingiltere’nin
giineydogu kirlik alanlari bu bolgelerdir. Ingiltere’nin kuzeyinde yer alan Bowland-Hodder
kaya gazirezervi iilkenin en bityiik kaya gazi rezervidir ve 1300 tcf’lik bir rezerve sahipt oldugu

tahmin edilmektedir (British Geological Survey, 2013).

2.6.4. Geleneksel Olmayan Kaynaklarin Dogal Gaz Piyasasma Etkileri

Geleneksel olmayan yontemlerle tiretilen dogal gazin yalnizca enerji fiyatlarina degil
diger endiistrilere de etkisi olmasi ngériilmektedir. Geleneksel olmayan dogal gazn farkl is
kollarinin dogmasina ve bu farkls is kollari ile yeni istihdam olanaklarinin ortaya ¢ikmasina ve
bunula birlikte igsizlik oraninin diismesine yol agmasi tahmin edilmektedir.

Amerika’da kaya gazi tiretiminin piyasada onemli bir orana sahip olmasiyla birlikte
dogal gaz piyasasina ek olarak 600.000 istihdam imk&n sunmustur. 2015 yilina gelindiginde
bu rakam 875.000’e ulagmigtir. 2035 yihina gelindiginde ise bu rakamin 1.600.000’e ulagmasi
ongoriilmektedir (Sofuoglu, 2014).

Birlesik Devletler’de endiistriler artan dogal gaz ihtiyacini kargilamak icin farkl ¢6ziim
yollar1 izlemistir. Coziim yollarindan biri LNG ithalatin1 arttirmak bir diiger ¢6ziim yolu da
kaya gazmi liretim tekniklerini gelistirip geleneksel olmayan bu kaynaktan faydalanmaktr.
2000’11 yillarn basinda yeni LNG ithalat terminallerinin kurulmasi onerilmis ve 8 adedi de
kurulma asamasindaydi. Ayrica eski ve faaliyette olmayan LNG terminallerinin yeniden

isletmeye alinmasi ¢6ziim olarak sunulmustur.
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Grafik 2.7 1997 ve 2018 yilar: arasinda aylara gére Henry Hub Ticaret Merkezinde spot

dogal gaz fiyatlar: ($/milyon Btu)
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1995 ve 1999 yillar1 arasinda dogal gaz spot fiyati 2,23 $/milyon Btu civarinda

gerceklesmistir. Ancak 200 ve 2004 yillari arasinda bu rakam 4,68 $/milyon Btu’ya kadar

yikselmistir. 2005 yilinmin Aralik ayinda dogal gaz spot fiyatlart 1538 $/milyon Btu’ya

yiikselerek zirve yapmistir. 2007 yilinda ABD’de kaya gazi {iretimi toplam {iretimin yalnizca

%7’sini olusturmustur. 2013 yilina kadar toplam tiretimdeki payini %40°a cikaran kaya gazi

tiretimi LNG’ye ve boru hatlan ile dogal gaz alimina olan talebi azaltmistir. Daha 6ncesinde

kurulan LNG terminalleri bosa ¢cikmistir (Ratner, Parfomak, Luther, Ferguson, 2015).

Grafik 2.8 ABD’de 2007 yilindan 2018 yilina kadar geleneksel dogal gaz iiretimi, kaya

gazl iiretimi ve dogal gaz tiiketim miktarlari (milyon ayak kiip)
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ABD’nin dogal gaz iiretimindeki biiylime hizi, tilketimin bityiime hizina gbre daha hizli
gergeklesmektedir. EIA nin yapmis oldugu bir galismaya gore ABD’nin 2022 yilinda dogal gaz
ithal eden iilke konumundan dogal gaz ihra¢ eden iilke konumuna gegmesi ve 2035 yilinda net

ihracatinin 1,4 trilyon ayak feet miktarina ulasacag: belirtilmektedir (EIA, 2012).

Grafik 2.9 ABD’nin Geg¢mis Dogal Gaz Uretimi, Tiiketimi, Uluslararasi Ticareti

Miktarlari ve Gelecek Uretim, Tiiketim, Uluslararasi Ticaret Tahminleri
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Kaynak: EIA, 2012

Kaya gazi iiretimindeki bu artis ve ABD’nin ithalatgi iilke durumundan ihracatg
durumuna gecmesi ile diinya dogal gaz piyasasinda diizenin belirgin bir sekilde degismesi
ongoriilmektedir.

Avrupa kitasinda kaya gazi tiretimi i¢in en iyi iilkelerin basinda Polonya gelmektedir.
Geleneksel olmayan dogal gaz tiretimi Polonya hiikiimeti tarafindan kabul gérmiis ve temeli
saglama alinmistir. Geleneksel olmayan kaynaklardan elde edilecek olan dogal gazin 2020
yilinda 4,2 milyar m*e ulasacag: tahmin edilmektedir (Janda, Kondratenko, 2018). Eger bu
tahminler gergeklesirse Polonya’nin dogal gazda Rusya’ya olan bagimlilig: {i¢te bir oraninda
azalacaktir.

Diinya dogal gaz piyasasini etkileyen kaya gazi her yerde oldugu gibi Birlesik Krallik’ta
da etkili olmaktadir. Birlesik Krallik’taki iiretimin olasi etkileri rezervlerin heniiz net
olmamasindan ve {iretimin ne zaman baslayacagmnin net bilinmemesinden dolay kesin degildir.
Ancak biiyiik rezervlere sahip sahalarn ispatlanmasi ile 2020 yilinda biiyiik ¢aph iiretime

gegilecegi planlanmaktadir. Birlesik Krallik’ta tiretime gegilse bile yakit fiyatlarina ve diger
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endiistriyel alanlara etkisinin Birlesik Devletler’deki kadar belirgin olmamasi beklenmektedir.
Uretilecek olan kaya gazi ithal edilen dogal gazdan daha giivenilir bir arz giivenligine sahip
olacaktir. Birlesik krallik yerli tiretim ile dengesiz diinya talebinden, bdlgesel kararsizliklardan
ve politik yaptirimlardan izole olacaktir (Economic Affairs Comittee, 2014).

Dogal gaz kullaniminin sera gazi salinimmna ve kiiresel isinmaya karsi diger fosil
yakitlara gore daha az zararli olmasina ragmen geleneksel olmayan yontemlerle dogal gaz
tiretiminin temiz su kaynaklarina zarar1 oldugu elestirilmektedir. Hidrolik ¢atlatma isleminde
kullanilan suyun miktar1 ve suya karistirtlan kimyasallarin gelecekte temiz su temininin zora
girebilecegi elestirilmektedir. Ayrica catlatma igleminde kullanilan sivinin yer alti sularina
karisma, yeryiiziine sizma olasiliklart ve hidrolik catlatma isleminin sebep oldugu sismik
hareketlenmelerden dolayi ¢evre binalarda catlaklara sebep olmasi bélge halklar: tarafindan
protesto edilmektedir (Erik, 2016).

Ortalama bir kuyuda kullanilan su miktar1 4.500 m® ile 13.000 m? civarindadir. Ancak
projenin biiyiikliigtine gére kullanilan su miktari 19.000 m*’e kadar ¢ikabilmektedir. Ortalama
bir kuyunun igletme siiresince kullanacagi su miktart 11.350 m?® ile 30.250 m? civarindadir. Bu
veriler ABD’deki kuyular baz alinarak hesaplanmistir ve Avrupa’daki kaya gazi rezervlerinin
ABD’ye gore 1.5 kat daha derinde olmasindan dolay: kullanilacak olan su miktarinin daha fazla
olacagi tahmin edilmektedir (Erik, 2016).

Geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin bir diger olumlu etkisi ise dogal gaza
duyarli endiistrilerde gerceklesmistir. Dogal gazi hammadde olarak kullanan sektorlerde dogal

gaz fiyatlarinin diigmesiyle birlikte maliyetler azalmig ve iiretim artmistir.

Grafik 2.10 ABD’de Dogal Gaz Fiyatlarmmn ve Etan Uretiminin Yilara Gére
Karsilastirilmasi
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Kaynak: Grafik EIA’nin ve BP nin verileri ile benim tarafimdan olusturulmustur.
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Tablodan da goriildiigii gibi ABD’de kaya gazimin dogal gaz fiyatlarim diistirmesiyle
birlikte ana girdi olarak dogal gazi kullanan kimya sanayisinde etan fiiretiminin arttig
goriilmektedir. Etan plastigin hammaddesi olan etileni tiretmekte kullanilir. Artan etan iiretimi
petrokimya sanayisine hammadde saglamis ve piyasay:r canlandirmistir. Hammadde olarak
petrolii kullanan rakip firmalar, ABD’de dogal gazi hammadde olarak kullanan firmalara karsi
gii¢ kaybetmistir. Ucuzlayan dogal gaz ¢ikts iiriinlerin de fiyatlarinin diismesine yol agmustir

(Sofuoglu, 2014).
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UCUNCU BOLUM

3. DOGAL GAZ FIiYATLANDIRMA MEKANIZMALARI VE TEORILER

3.1. Fiyatlandirma

Dogal gaz rezervlerinin ve iiretimin diinya tizerinde siirekli degiskenlik gostermesi,
jeopolitik etkiler ve teknolojik gelismelerin etkisiyle birlikte bir¢ok fiyatlandirma
mekanizmasi da geligmistir.

Petrol ve dogal gaz diger mallardan ayiran bazi karakteristik 6zellikleri vardir. Bu 6zellikler;
. Kaynagin tespitinden, liretiminde ve tiiketimine kadarki siirecte yiiksek belirsizlige

sahip olmasi,

. Dogal kaynagin karakteristik ozellikleri,

. Kaynagin sinirh ve sadece bir diizine tilkenin kontrolii altinda olmast,

. Uretici sirket ve kaynak sahibi tilke olmak tizere iki karar vericinin olmasi,

. Enerjiye olan talebin genelde inelastik olmasi ve kapasitenin sinirli olmasi sebebiyle

arzin sinurl olmasi,

. Kaginilamayan dis etkenler gibi piyasa kusurlaridir (Energy Charter Secreteriat, 2007).

Petrol endeksli mekanizma fiyatlandirma mekanizmalarindan biridir ve dogal gaz
fiyatlar1 uzun vadeli sdzlesmelerde petrole fiyatlarina ya da bir grup petrol {iriiniiniin fiyatlarina
endekslidir. Bu mekanizma genelde Orta Dogu, Asya ve Avrupa piyasalarinda kullanilir
(Dehnavi, Wirl, Yegorov, 2015).

Bir diger fiyat saptama sistemi ise gazin gaz ile rekabeti sistemidir. Bu mekanizmaya
gore dogal gaz fiyatlar1 arz ve talebin karsilikli etkilesiminden faydalanilarak saptanir. Bu
fiyatlandirma mekanizmasi1 Henry Hub ve National Balancing Point gibi ticaret merkezlerinde
kullanilir. Bu sistem ile kisa vadeli fiyatlar saptanabilmektedir. Spot LNG fiyatlar1 da bu
kategori igerisinde yer almaktadir. Bir diger fiyatlandirma mekanizmasi ise ikili monopollesme
mekanizmasidir. Bu sisteme gére hitkiimet ya da devlet isletmesi olan iki biiyiik isletme
arasinda dogal gaz fiyatinn belirli bir siireligine belirlenmesiyle olusur (Anisie, 2014).

Maliyet esasl fiyatlandirma metodunda diizenleyici otoriteler yatirrm maliyetlerini ve
isletme maliyetlerini karsilayabilecek makul oranda gelirin elde edilmesini amaclar. Bu metoda
gore dogal gaz fiyat1 tiretim maliyeti, depolama maliyeti, iletim maliyeti, vergi maliyeti ve

istenilen kar marji da eklenerek bulunur (Anisie, 2014).
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Netback yontemi ise maliyet esash fiyatlandirma modelinin aksine ekleyerek degil
cikararak bir fiyat belirlenir. Bu fiyatlandirma metodunun temelleri 1962 yilinda Hollanda
ekonomi bakani olan Jan Willem de Pous tarafindan atilmistir. Netback fiyatlandirma
metodunda dogal gaz fiyat1 belirlenirken iletim maliyetleri, sabit maliyetler ve kir marji

cikarilarak hesaplanir (Melling, 2010).

3.2. Islem Maliyeti Teorisi

1937 yilinda Ronald Coase “The Nature of the Firm™ adli makalesinde islem maliyeti
teorisini ilk kez kaleme almistir. Islem maliyeti teorisi 6zellikle stratejik islerde ve birgok
yonetimsel disiplinlerde kullanilir. Bu teori yeni kurumsal ekonomik arastirmalar geleneginin
bir parcasidir. Islem maliyeti teorisine gore her islemin bir maliyeti vardir (Martins, Serra,
Leite, Ferreira, 2010). Yapilacak olan islemin isletme biinyesinde yapiimast durumunda {iretim
maliyeti yiiksek ve koordinasyon maliyeti diisiik olacaktir. Islem maliyeti teorisi ile birlikte elde
edilmek istenen iiriiniin maliyetini en aza indirgeyen uygun yapinin bulunmasi saglamak
amaclanmaktadir (Varan, Cevik, 2015).

Islem maliyeti teorisine gére dogal gaz piyasasi olusumunu Snemli derecede etkileyen
tic faktor bulunmaktadir. Bunlar biri kendisine 6zgti yatirimlar: olmasidir. Teoriye gore bu
faktoriin maliyeti diiserse sozlesmelerin de siiresi buna gore kisalir. Maliyetin diismesinin
sebebi olgunlagsmis endiistride gerekli yatirimlarin halihazirda tamamlanmis olmasi ya da sivi
spot piyasasinin olusmasindan kaynaklanabilir. Bu 6zgtil yatirimlarin diismesi dogal gaz
piyasasindaki alicilarin ve saticilarin sayisinin artmasin saglar. Dogal gaz piyasasindaki alici ve
satictlarin sayisi bir diger onemli etkendir. Bu sayinin ¢oklugu ileride yasanabilecek olan alici
veya satict bulamama riskini azaltir ve 6zgiil yatirimlarin diismesini saglar. Bu sebep ayni
zamanda pazarlik yapma imkanin azalttigindan dolay: islem maliyetlerinin azalmasina da
olanak saglayabilir. Bu iki etken de stzlesmelerin siirelerini kisaltir. Dogal gaz piyasalarinin
olusumdaki tiglincli bir etken de diizenleyici rejimlerdir. Islem maliyeti teorisine gore
tegviklerin Oniinli kesen herhangi bir diizenleme s6zlesmelerin siirelerini  kisaltir.
Sézlesmelerinin siirelerinin kisalmasinin sebebi ise sozlesmeyi denetleme maliyetlerinin

artmasi ve karlihgmn azalmasidir (Arora, 2014).
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3.3. Ricardo’nun Rant Teorisi

Dogal gaz rezervi tespit edilen bolgede yapilacak olan yatirimin maliyeti ve iiretilecek
olan iirlinden elde edilecek olan gelirin belirli bir seviyede olmasi beklenir. Bu beklentiden
dolay: yatirim karari alinacak olan yatirimdan elde edilecek olan iiriiniin kalitesi, o iiriinii
tiretmek i¢in isletmeninin maliyeti gibi faktorler karlilig1 etkileyen faktérlerdendir. Dogal gaz
piyasasinda da yatirim karar1 alinacak olan kaynaktan elde edilecek enerjinin kalitesi, kurulacak
olan kuyunun suda ya da karada olusu, elde edilecek olan gazin sevk edilecegi yere olan
uzaklig1, tesis kurulumunun maliyeti gibi birgok etken vardir.

Ricardo topragin spesifikligini ve bozulamaz giiciiyle topragi verimliligine dikkat ¢ceker.
Ricardo’ya gore rant topragin kullanimi sonrasinda toprak sahibinin elde ettigi tiriinlerdir.
Ancak topragin ozellikleri ve verdigi tiriinler her yerde homojen olsaydi elde edilecek olan
lirlinlin bir getirisi olmayacagi inancina sahipti. Ne zaman ki toprak kendisine 6zgii 6zelliklere
sahip olursa, iirlintin kalitesi degigir ve artan niifusla birlikte verimsiz topraklar da islenir ve
topragin islenmesi sonucunda rant elde edilir (Giiltekin, Cocuk, Aksoz, 2016).

Petrol ve dogal gazin diger fosil yakitlar gibi kaynaklarin verimliligi kaynagin
bulundugu sahanin bize dogal olarak verdikleridir. Uretimin maliyeti sahadan sahaya
degismektedir. Kaynagin karada ya da suda olmasi, sahanin ve rezervin biiyiikliigii, kaynagin
geleneksel yontemlerle islenebilir olmast ya da geleneksel olmayan yontemlerle islenebilir
olmas: gibi faktorler tiretim maliyetlerini etkilemektedir. Ornek olarak Kuzey Denizi’ndeki bir
kuyu ile korfez tilkelerindeki bir kuyuda iiretilen dogal gazlarin maliyetleri birbirinden farklidir.
Kuzey Denizi’ndeki kuyuda tiretimin maliyeti 10-15$/bbl iken korfez tilkesindeki bir kuyuda
tretimin maliyeti 5 $/bbl’dir (Zelenovskaya, 2011).

Bir diger ornek Groningen sahasindan Avrupa iilkelerine nakledilen dogal gazin
maliyeti 4,94 $/bin m® iken Rusya’dan nakledilen gazin maliyeti 247 $/ bin m*’tiir. Ricardo’nun

rant teorisine gore bu iki fiyat arasindaki fark ranttir (Zelenovskaya, 2011).
RicR=247$ - 4,94 $§=242,06 §
3.4. Hubbert’in Zirve Teorisi
Gegmisten giiniimiize kadar islenebilir enerji kaynaklarinin rezerv miktarlari gelisen

teknolojinin yardimiyla artsa da sonsuz degilleridr. Hubbert’in zirve teorisi bu konuyu ele

almaktadir. Hubbert M. King ABD’nin 48 eyaletinde iiretilen petroliin zirveye ulasacagi



noktayi dncesinden basarili bir sekilde tahmin etmistir. Zirve teorisine goére petrol, dogal gaz,
komiir ve uranyum gibi sinirh kaynaklarin tiretim grafigi bir can egrisine benzemektedir.

Uretim belirli bir noktaya kadar artar ve zirveye ulastiktan sonra iiretim azalmaya baslar

(Towler, 2014).

Grafik 3.1 Hubbert’in Diinya Ham Petrol Uretiminin Grafigi
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Teknolojini gelismesiyle ve geleneksel olmayan kaynaklarin da rezervlere dahil
olmasiyla birlikte Hubbert’in ¢can egrileri sag tarafa dogru kaymuistir. Daha 6ncesinde tiretimin

zirve yapmasi tahmin edilen tarihler 6telenmistir.

Grafik 3.2 Petrol ve Dogal Gaz icin Hubbert Egrileri
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Tabloda 1 numarali egriler teknolojik gelismeler ve geleneksel olmayan kaynaklarin
kesfedilmesinden nceki tiretimler, 2 numarali egriler ise teknolojik gelismeler ve geleneksel
olmayan kaynaklarin kesfedilmesinden sonraki iiretimlerdir. Tablodan da goriildiigii lizere
teknolojik gelismelerin ve geleneksel olmayan kaynaklarin rezervleri arttirdigindan ve otomatik
olarak tiretimi de arttirdigindan Hubbert’in Can Egrileri sag tarafa dogru kaymistir.

BILGESAM’mn yapmis oldugu bir arastirmada geleneksel petrol kaynaklarindan yapilan
liretimin petrol tiiketimini karsilamadigt kanisima varilmistir. Cin ve Hindistan gibi niifusga
kalabalik iilkelerde kisi basina petrol tiiketimi gelismis iilkelerdeki tiiketimin altindadir. S6z
konusu iilkelerde kisi basina gelir arttikga petrol ve diger enerji kaynaklarinin tiiketimleri de
artacaktir. Petrol {iretimi zirve yaptiktan sonra petrol iiretimi hizla diiseceginden ve gerekli
Onlemlerin alinmas: gerektiginden tiretimin zirve yapacagi zamani 6nceden tahmin etmek
onemlidir.

2017 yili sonu itibariyle BP’nin yayimlamig oldugu rapora gére diinya dogal gaz rezerv
miktar1 193,5 trilyon m*’tiir. Ayni rapora gére 2017 yili verileri dikkate alindiginda diinyaya

52,6 y1l yetecek kadar dogal gaz rezervi kalmstir.

3.5. Vekalet Teorisi

Dogal kaynaklar iizerindeki yetki ev sahibi tilkede iken, dogal kaynaklarin isletilmesi
lizerinde hem iilke hem de {iretici sirket yetkilidir. Her iki tarafin da kaynaklarin isletilmesi
sonucunda varmak istedikleri farkli hedefleri bulunmaktadir. Her iki tarafinda basari anlayislari
farklidir. Kaynak sahibi tilkeler uzun vadeli kazang hedeflerken ve gelecek nesilleri géz 6niinde
bulundururken iiretici sirketler hissedarlarinin kérini g6z 6niinde bulundurur (ECS, 2007).

Uretim paylasim anlagmalari (PSA) petrol endiistrisinde ortaklik sozlesmelerinin
muadilidir. Ancak son ekonomik teoriler PSA’larin verimsiz sozlesme sekilleri oldugunu 6ne
stirer. Bunun sebebi olarak da yabanci petrol sirketinin is sonunda martjinal iiriine sahip
olmamasint 6ne stirmektedir. Boylelikle verimsiz olan sozlesme seklinin nasil verimli hale
getirilebilecegi tartisilmistir. Vekalet teorisi risklerin ve miikafatlarin nasil paylasiimasi
gerektigine yardimcr olur ve boylelikle s6zlesmeleri daha verimli hale getirir (Bindemann,
1999).

Enerji kaynaklarina sahip iilkeler kendi enerji sirketlerini kurarak vekaletin getirdigi
sorunlari ortadan kaldirmaya calismaktadir. Ancak bu sirketleri kurmak igin mali acidan

yetersiz olan lilkeler veya gelisen tiretim teknolojisine yetismekte giigliik ¢ceken iilkeler yabanci
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yatirimetlara ihtiyag duyar ve gesitli rant paylasim s6zlesmeleri yaparak tiretim gerceklestirir

(Bindemann, 1999).

3.6. Bolgesel Piyasalarin Genel Hatlarnyla Fiyat Olusumu

Bolgelerin  birbirinden farkli karakteristik Ozelliklere sahip olmasi dogal gaz
piyasalarmin da birbirinden farkli gelismesine yol agmistir. Dogal gaz arzinin ve tiiketiminin
miktari, dogal gazn iiretildigi yerden tiiketilecegi yere olan uzaklig1 ve iletimin boru hatlartyla
veya LNG tankerleri ile saglanacak olmasi gibi bircok etken dogal gaz piyasalarinin gelisimine
etki etmektedir. Tablo 3.1.°de farkli fiyatlanduma mekanizmalarinin genel ozellikleriyle

birlikte etkili olduklar1 bolgesel dogal gaz piyasalari verilmistir.

Tablo 3.1 Fiyatlandirma Mekanizmalarinin Boélge Dogal Gaz Piyasalarina Gore

Smiflandirilmasy
Gazin Gaz ile Rekabeti
Fiyatlarin dengesiz
oldugu bu tiir serbest
piyasalarda dogal gaz
diger enerji
kaynaklariyla
karsilastirilmaz. Uretici
ve tiiketici sayist
yiiksektir. fletim ve
depolama sistemleri
cesitlidir. Finansal
araclar ile gelismis

piyasalardir.

ABD, Birlesik Krallik,
Kanada

Kaynak: Natgas, 2018

Ikame Enerji Kaynaklari
" Endeksli
Fiyatlandirma

Dogal gaz fiyatlar: diger

enerji kaynaklar ile
orantilt sekilde hareket
eder. Uretici ve tiiketici
sayist sinirlidir,
Depolama ve iletim
hizmetleri birkag hizmet
saglayicisinin

kontroliindedir.

Avrupa Kitasi, Gliney
Dogu Asya

3.6.1. Kuzey Amerika Dogal Gaz Piyasas:

Petrol Endeksli
Fiyatlandirma
Dogal gaz fiyatlar
dogrudan petrol
fiyatlarina baglidir.
Dogal gaz bliyiik oranda
ithal edilir. Uretici ve
titketici sayisit stirhdir.
Depolama ve iletim
hizmetleri alicilarin

kontrolii altindadir.

Japonya, Kore, Tayvan

Diizenlenmis Piyasalar
Devlet tarafindan
belirlenmis fiyatlar ve
devlet kontrolii altindaki
piyasalardr.

Alict ve saticilarm sayist
genelde ¢ok smirhdir.
Cogu altyapi devlet
kontroliindedir. Serbest
olmayan veya gok sinirh
serbest olan piyasalardir.
Fiyatlar birlegik ve risk

devletindir.

Orta Dogu, Rusya, Cin

Kuzey Amerika hem bityiik bir dogal gaz tiiketicisi hem de biiyiik bir dogal gaz

tireticisidir. Kuzey Amerika’da 2017 yilinda dogal gaz tretimi yilik 951,5 milyar m*’e

ulagmigtir. Buna karsilik olarak dogal gaz tiiketimi 2017 yilinda 942,8 milyar m*® olarak
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gerceklesmistir. Geleneksel olmayan dogal gaz kaynaklarinin da iiretime katilmasi ve arza dahil
olmasiyla birlikte 2008 yilindan bu yana dogal gaz iiretim hizi tiiketim hizindan hizli geligmistir
(World Energy Council, 2016). Bu gelismelerin sonucu olarak Kuzey Amerika dogal gaz
piyasasinda bolluk olusmus ve fiyatlar diismiistiir.

Kuzey Amerika’da dogal gaz fiyatlarmin biiyiik bir kismi sivi ticaret merkezlerinde
hesaplanir. Bu siv1 ticaret merkezlerinden en bityiigii Louisiana’daki Henry Hub’tur. Kuzey
Amerika’da fiyatlar genelde gazin gaz ile rekabeti mekanizmasindan faydalanilarak
olusturulur. Bu mekanizmada dogal gaz fiyat: talep ve arz arasindaki iliskiden ortaya
cikmaktadir. Arz ve talepteki siirekli degiskenlikten dolayr Kuzey Amerika piyasasindaki
fiyatlarin uzun vadeli sozlesmelerle fiyati sabitleyen diger bslge piyasalarinin fiyatlarina gore
daha dengesiz bir seyir izledigini sdylemek miimkiindiir. Ornek olarak, kis aylarinda
sicakliklarin diismesi ile birlikte isitma igin dogal gaza olan talep artmaktadir. Artan talep ile

birlikte dogal gaz fiyatlar: yiikselmektedir (United Nations, 2018).

3.6.2. Avrupa Dogal Gaz Piyasasi

Avrupa’da dogal gazim foptan ticareti genelde uzun vadeli s6zlesmelerle yapilir. Bu
sézlesmelerde dogal gaz fiyatlart genelde petrol ve petrol iiriinleri endeksli fiyatlandirma
mekanizmalari ile belirlenmektedir. Bu tiir sézlesmelerde saticinin yaptigi satis “al ya da 6de”
taahhiidityle giivence altina alinmistir (EPPEN, 2015).

2005 yilindan itibaren Avrupa dogal gaz piyasasinda petrole endeksli fiyat
mekanizmasindan gazin gazla rekabeti fiyatlandirma mekanizmasimi esas alan bir yaptya dogru
doniistim baslamistir (International Gas Union, 2017).

Avrupa piyasasinda 2005 yilinda gazin gazla rekabeti fiyatlandirma mekanizmasindan
faydalanilarak belirlenen fiyatlar piyasanin yalnizca %7¢sini olusturmaktaydi. Ancak 2014

yilina gelindiginde bu oran %62’ye ulasmistir (WER, 2015).
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Grafik 3.3 Avrupa Dogal Gaz Fiyati Formasyonu Oranlari
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Avrupa’daki dogal gaz piyasas! temelde uzun vadeli sézlesmelerle olugmakta olup bu

s6zlesmelerin karakteristik 6zellikleri su sekilde siralanabilir;

. Ozel fiyatlandirma formiillerinden olusurlar,

. Dogal gaz fiyatlarmin genelde petrol olmak iizere diger enerji fiyatlartyla
rekabeti dikkate alinir,

. Sozlesme siireleri 20 ila 30 y1l kadardir,

. Fiyatlara iiretim ve iletim maliyetleri dahildir (UN, 2018).

3.6.3. Asya-Pasifik Dogal Gaz Piyasasi

Asya-Pasifik enerji piyasasi daha ¢ok petrol ve kdmiirden ibaret olsa da son yillarda
LNG ithal edilen bir bolge haline gelmistir. 2017 yilinda diinya LNG ithalatinin %72’lik kism1
Asya-Pasifik tilkelerine gergeklesmistir. Asya-Pasifik bolgesinde birbirinde farklt yapilarda
ithalat ve ihracat merkezleri vardir. Japonya ve Gliney Kore LNG agirlikli piyasalardir. Cin ve
Hindistan piyasalar: ise gelismekte olan piyasalar olup dogal gaz ihtiyacint hem LNG olarak
hem de boru hatlart ile karsilamay:1 diistinmektedir.

Dogal gaz ticaretinin bityiik bir kismi1 LNG olarak gergeklesen Asya-Pasifik bolgesinde
petrol endeksli fiyatlandirma mekanizmasi baskindir. Asya’da dogal gaz ticaretinin biiyiik
kism1 LNG olarak gerceklestiginden sivilagtirma tesislerine ve iletim icin 6zel tankerlere ihtiyag
duyulmaktadir. Bu ihtiyaglar da ilk etapta biiyiik maliyetli yatirimlara ihtiya¢ duyar. Tiim bu

etkenlerden dolayr LNG yatirimlari, uzun vadeli sdzlesmelerle sabit fiyat garantisi verilerek
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gerceklestirilir. Uzun vadeli bu sozlesmelerde arz giivenligi saglanir ve tiiketici ile iiretici

arasindaki uzun siireli iliski kesinlestirilir (Koyama, 2018).



59

BOLUM 4

4. Aragtirmanin Ekonometrik Analizi ve Ilgili Literatiir

4.1. Literatiir

Dogal gazin giiniimiiz enerji piyasasinda etkinligini arttirmasiyla birlikte dogal gaz
fiyatlar1 izerine yapilan akademik arastirmalar1 da beraberinde getirmistir. Ancak gelisimi daha
yeni sayilabilecek olan bu konu iizerinde ¢ok fazla aragtirma bulunmamaktadir. Bu boliimde
dogal gaz fiyatlarini farkli yonlerden arastiran ve fiyatlart etkileyen faktorlerin analizlerini
yapan bazi akademik caligmalara yer verilmistir.

2005 yilinda Aras Haydar’in ve Aras Nil’in yapmis olduklari calismada ekonomik
gostergelerin ve dis ortam sicakliklarinin dogal gaz talebine olan etkilerini incelemisleridir.
Yapilan incelemeler sonucunda dogal gaz tiiketiminin {izerinde hava sicakliklarmin degisimi
ve biitge imkanlarinin etkili oldugu sonucu ortaya ¢ikmisgtir.

Hartley ve Medlock’un 2008 yilinda yaptiklar1 bir ¢alismada ham petrol fiyatlar: ile
dogal gaz fiyatlari arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Yaptiklari arastirmanin sonucunda
elektrik tiretim tesislerinin ham petrol ve dogal gaz fiyatlarinin olusumunda Gnemli rol
oynadigina, déviz kurlarinin ve degisken hava kosullarmin da enerji fiyatlarinin olusumunda
onemli birer etken oldugu sonucuna varmislardir.

Mucuk ve Uysal’mn 2009 yilindaki ¢alismalarinda ekonomik bilyiime ile enerji titkketim
verileri arasindaki iliski incelenmis ve inceleme sonucunda verilerin uzun donemde
esbiitiinlesik olduklart yani birlikte hareket ettikleri sonucuna varmistir. Ayrica Granger
nedensellik analizini de gergeklestirdikleri arastirmalarinda enerji tiiketiminden iktisadi
biiylimeye dogru bir nedenselligin oldugu ve enerji tiikketiminin iktisadi bilylimeyi pozitif yonde
etkiledigi sonucuna varmislardir.

Ozata’nin 2010 yilinda yaptig1 calismasinda Tiirkiye’de enerji titketimi ile iktisadi
bitylime arasindaki iliskiyi arastirmistir. Yaptigi calismada enerji fiyatlarindaki artisin dis
ticaret acigina, enflasyon oranina, yatirimlara ve biiylimeye olumsuz etkilerinin oldugu
sonucuna varmistir ve ekonomik biiyiimeden enerji tilketimine dogru tek yonlii bir nedenselligi
belirlemistir.

Uzundz ve Akcay’in 2012 yilindaki caligmalarinda 1970 ve 2010 yillart arasindaki
biiylime ve enerji tiikketimi arasindaki nedensellik iligkisi aragtirilmigtir. Johansen esbiitiinlesme

testini gergeklestirdikleri arastirmada bitylime verileri ile enerji tiiketimi verileri arasinda
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esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu ve uzun dénemde birlikte hareket ettikleri sonucuna
varmiglardir. Ayrica bitylimeden enerji titketimine dogru da tek yonlii bir nedenselligin oldugu
sonucuna varmislardir.

2013 yilinda Ishida fosil yakitlar, fosil olmayan enerji kaynaklari, is giicii, stok ve gayri
safi yurt i¢ci hasila (GSYH) degiskenlerinden olusan c¢ok degiskenli bir model kurarak
Japonya’da fosil yakitlar ile ekonomik bilylime arasindaki iliskiyi arastirmistir. Johansen
Esbiitiinlesme analizinden faydalanarak fosil yakitlar ile GSYH arasinda ¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisi oldugu sonucuna varmistir. Bu iliskiler; fosil yakitlarin GSYH’yi uzun
vadede etkiledigi, GSYH’nin fosil yakitlar1 kisa vadede etkiledigidir. Bu sonuglara gore
yapilan aragtirmada fosil yakitlarin ekonomik bilylimeyi etkileyen dnemli fakttrlerden biri
oldugu kanaatine varmistir.

Akgiil ve Burucu’nun 2013 yilindaki calismalarinda petrol ve dogal gaz fiyatlan
arasindaki iliski incelenmistir. Yapilan calismada verilerin esbiitiinlesik olduklari 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 fiyatar1 Granger nedenidir ve 3 gecikmeli modelde petrol fiyatlar: ve dogal
gaz fiyatlari arasinda ¢ift yonlii bir Granger nedenselliginin oldugu sonucuna variimistir.

2013 yilinda Altintasin yapmis oldugu ¢alismada kisa donemde kisi basina gelir ve
birincil enerji tiiketiminin karbondioksit emisyonunun Granger nedeni oldugu sonucuna
vardmistir. Ayrica, kisi basma gelirden , birincil enerji tiiketimden ve yatirimlardan
karbondioksit emisyonuna dogru uzun doénemli tek yonlii bir Granger nedenselligi oldugu
sonucuna varimistir.

2014 yilinda Topalli’nin ve Alagdz enerji tilketimi ve ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi incelemisleridir. Yaptiklar1 calismanin sonunda verilerin arasinda esbiitiinlesmenin
oldugu ve reel gayri safi yurtici hasiladan elektrik tiiketimine dogru tek yonlii bir Granger
nedeneselliginin oldugu sonucuna varmislardir.

2015 yilinda kaya gazinin dogal gaz piyasasina etkilerini inceleyen Ivan, 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 Gne
siirmiigtiir. Buna ragmen kaya gazi kaynaklarmin miktar: ve birincil enerji talebindeki dogal
gazin oranina bagli olmakla birlikte 6nemli etkileri olabilecegini belirtmistir. Romanya’nin
kaya gazi kaynaklarini islemesi durumunda sadece kendi piyasasinin degil bolge piyasasinin da

kayda deger bigimde etkilenecegini belirtmistir.
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Goral 2015 yilinda yaptig: arastirmasinda dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlari, komiir
fiyatlari, altin fiyatlari ve faiz oranlariyla uzun dénemli iliskisini, ihracatg tilke ¢esitliliginin ve
dogal gaz iletim formunun da dogal gaz fiyatlarina olan etkisini arastirmistir. Arastirma
sonucunda dogal gaz fiyatlarinin petrol fiyatlari, altin fiyatlari ve faiz oranlariyla uzun dénemli
bir iligkinin bulundugu sonucuna varmistir.

2016 yilinda Eyiiboglu Kemal ve Eyiiboglu Sinem dogal gaz ve petrol fiyatlari ile
BIST’in (Borsa Istanbul) sanayi sektorii endeksleri arasindaki iliskiyi incelemislerdir.
Esbiitiinlesme analizi gerceklestirilen calismada sanayi endeksleri ile ayri ayri olmak iizere
petrol ve dogal gaz fiyatlar1 arasinda uzun dénemli bir iliskinin varligs tespit edilmistir. Ayrica
petrol fiyatindan Sinai, Tas-Toprak, Metal Ana, Kimya-Petrol-Plastik ve Orman- Kagit-Basim
endekslerine dogru tek yonlii bir nedenselligin oldugunu belirtmisgtir.

Cilbant ve Alma’min 2016 yilinda yapmis olduklar1 calismada Tiirkiye’de dogal gaz
tiiketimi ile ekonomik bilylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Caligmanin sonucunda dogal
gaz tiikketimi ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemli biri iligkinin oldugunu bulmugslardir.
Ayrica dogal gaz tiiketiminin ekonomik biiyiimenin Granger nedeni oldugu ancak ekonomik
bityiimenin dogal gaz tiiketiminin Granger nedeni olmadig1 sonucunda varmuslardir.

2016 yilinda Usta bir ¢alismasinda Tiirkiye’de enerji tiiketimi ile ekonomik biiylime
iligkisi incelemistir. Inceleme sonucunda elekirik tiiketimiyle katma deger arasinda pozitif
yonlii bir iligki bulmustur. Yaptig: aragtirmalara gore elektrik titketimindeki %1°lik bir artis
katma degeri yaklasik olarak %0.38 oraninda arttirir.

Yagiz 2016°daki bir calismasinda dogal gaz fiyatlarinin belirli bir asamaya kadar petrol
fiyatlarint takip ettigini vurgulamistir. Bunun sebebinin ham petrol fiyatlarmm diinya
piyasasinda ve dogal gaz fiyatlarinin da bolgesel piyasalarda belirlenmesinin oldugunu
belirtmistir. Bunun disinda maliyet dist unsurlarin yiiksek seviyelere ulastiginda petrol fiyatlar:
ile dogal gaz fiyatlar1 arasindaki etkilesimin ortadan kalktig1 sonucuna varmustir.

Torun 2017 yilinda dogal gaz fiyatlari ile petrol fiyatlari ve reel doviz kurlar arasindaki
iliskiyi incelemistir. Incelemenin sonucunda tiim test modellerinde dogal gaz fiyatlari ile petrol
fiyatlar1 arasinda anlamli bir iliski oldugu sonucuna varan Torun, reel doviz kurlar: ile dogal
gaz fiyatlari arasinda Dinamik OLS testine gore negatif yonlii bir iligki tespit etmis ve FMOLS
testine gore de reel doviz kuru degiskeninin anlamsiz oldugu sonucuna varmuistir.

Tath 2017 yilinda Tiirkiye’de dogal gaz titketimi, sabit sermaye olusumunun ve
istihdamin iktisadi bilylime ile aralarindaki iliskiyi ortaya cikarmak icin 1987 ile 2014 yillar:

arasindaki verileri analiz etmistir. Egbiitiinlesme analizi sonucunda iktisadi biiylime, dogal gaz
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titketimi, sabit sermaye olusumu ve istihdam arasinda vzun dénemli bir iligkinin varligini ortaya
koymustur.

Karakaya’nin 2017 yilindaki ¢aligmasinda enerji verimliligi kapsaminda Tiirkiye’nin
enerji tikketimi ile ekonomik biiyiimesi arasindaki nedensellik iliskisini arastirmistir. Yapilan
arastirma neticesinde enerji titketiminden ekonomik biiytimeye dogru bir nedensellik iligkisinin
varligi belirlenmistir.

Liu ve Li'nin 2018 yilinda yapmis olduklari c¢alismada kaya gazinin ham petrol
fiyatlarina etkisini arastirmiglardir. Yapilan calismada kaya gazi reformu ile birlikte genisleyen
dogal gaz tiretimi petrol fiyatlarinin negatif yonde hareket etmesine yol agmigtir. 2007 yilindan
2015 yilma kadarki siirecte kaya gazi reformunun etkileri varsayilirsa ham petrol fiyatlarinin
ortalama 10,22 $/varil diistiigii ve bunun yaklasik %18’lik bir azalmaya denk geldigini

hesaplamislardir.

4.2. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Bu ¢alismanin amact Tiirkiye’de dogal gaz fiyatini hangi faktorlerin etkiledigini
belirlemektir. Yapilan aragtirmada Tiirkiye’de dogal gaz fiyatlarini etkileyen faktorlerle olan
iliskisi ampirik ve iktisadi olarak agiklanmaya ¢alisilmistir. Calismada zaman dilimi 1995 Ocak
ayinda baslayip 2018 Aralik ay1 da dahil olmak fizere 24 yilin ayhk verileri olarak

belirlenmistir.

4.3. Veriler ve Yontem

Bu calismada dogal gaz fiyatlar ile dolar kuru, Avrupa Spot Piyasasi ham petrol
fiyatlari, kiilge altin fiyatlari, komiir fiyatlart ve titketici fiyati endeksi (TUFE)
karstlastirilmistir. Calismada kullanilan veriler birbirinde farkli kaynaklardan elde edilmistir.
TUFE, kémiir fiyatlar: ve dogal gaz fiyatlart Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK); dolar kuru,
altin fiyatlar1 ve ham petrol fiyatlar1 ise Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast (TCMB)
tarafindan alinmistir. Ardindan elde edilen bu veriler ile Coklu Dogrusal Regresyon Analizi,
Birim K&k Analizleri, Johansen Egbiitiinlesme Analizi, Granger Nedensellik Analizi, Varyans
Ayrigtirmast, Varyans Ayristirmasi, Vektor Hata Diizeltme Modeli ve Etki Tepki Fonksiyonlari
gerceklestirilmistir.



4.3.1. Coklu Dogrusal Regresyon

Bir olay1 etkileyen birden fazla degisken olabilmektedir. Bu sebeple bir bagim
degiskeni bir bagimsiz degiskenle analiz etmektense, modele birden ¢cok bagimsiz degisken
eklenerek analiz gergeklestirilir. Coklu regresyon, bir bagimli degigken ile iligkisi olan birden
fazla bagimsiz degisken arasindaki iliskiyi agiklamak igin gergeklestirilen bir analiz metodudur

(Can, 2017).
Birden fazla degiskene sahip ¢oklu regresyon modeli asagidaki sekilde yazilir.
Yi = fgl + BZXL'Z -+ 33Xi3 S R @kXik + &t

Yukaridaki formiilde Y; bagimh, X5, Xi3, ..., Xix bagimsiz degiskenlerdir. 3; sabit
katsayr ve 35, R3, ..., f; ise modelin parametreleridir. Bagimsiz degiskenler bagiml
degiskendeki degisimi agiklarken, parametreler ilgili olduklari bagimsiz degiskendeki bir
birimlik degisimi sonrasmnda bagimli degiskende gerceklesecek olan degisimin miktarini
aciklar. &i ise modelin hata terimidir (Giiris ve Astar, 2015).

Coklu dogrusal regresyon analizinin sonuglarinin dogru olabilmesi igin;

e Degiskenler normal dagilim sergilemeli,
e Bagimsiz degiskenlerin her birinin bagimli degisken ile dogrusal bir iliskisi olmali,
e Bagimsiz degiskenlerin kendi aralarinda yiiksek dereceli bir iliski olmalidir,

e Hata terimlerinin normal dagilmasi gereklidir (Can, 2017).

Coklu regresyonun dort adet metodu vardir. Bu metodlar Enter Metodu, Ileri Dogru
Sec¢im (Forward Selection) Metodu, Geriye Dogru Eleme (Backward Elemination) Metodu ve
Adim Adim Se¢me (Stepwise Selection) metodudur.

Enter Metodu ¢oklu regresyon modeline biitlin degiskenleri blok halde dahil ederek
analiz eder. Forward Selection metodunda bagimh degisken ile en yiiksek pozitif veya negatif
korelasyona sahip bagimsiz degisken modele ilk 6nce dahil edilir. Ardindan F testi ile
degiskenin katsayisinin 0 oldugu hipotez belirlenir. Backward Elemination metodunda tiim
degiskenler analize dahil edilir ve ardinda belli 6lgiitlere gore eleme yapilir. Stepwise Selection
metodunda ise ilk dnce bagimsiz degisken segilir ve “ileri dogru segcme”deki FIN ya da PIN

gerekleri yerine getirilirse ikinci degisken secilir. Eger gerekler yerine gelmezse islem orada
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sona erer. En yiiksek kismi korelasyona sahip degisken ikinci degisken olarak alinir. Segimler

yiiksek korelasyondan diisiik korelasyona dogru yapilir (Vursan, 2017).

4.3.2. Birim Kok Analizleri

Ekonometrik uygulamalarn 6nemli veri tiirlerinden biri zaman serileridir. Bu
uygulamalarda kullanilan verilerin duragan oldugu varsayimi yapilir (Ugurlu, 2009). Bir
esbiitiinlesme iliskisinin kurulabilmesi i¢in her bir degisken ayn1 dereceden biitiinlesmeye tabi
olmalidir (Diilger ve Cin, 2002). Serinin duragan bir seri olabilmesi igin zaman serisinin
ortalamasi ve varyanst zamandan bagimsiz olmalidir (Yavuz, 2002). Duragan olmayan zaman
serileri ile analiz yapildiginda regresyonda kullanilan degiskenlerin arasinda sahte bir iligkiye
rastlanir. Bu da regresyon analizinin gercekei olmayan sonuglar vermesine neden olur (Torun,
2015). :
Birim k&k analizinde kullanilan yontemlerden Dickey Fuller (DF), Genisletilmis Dickey
Fuller (ADF) ve Philips Perron (PP)’dur.

4.3.2.1. Genisletilmis Dickey Fuller Testi (ADF)

Dickey Fuller testi ilk olarak 1979 yilinda “Journal of American Statistical Association”
dergisinde yaymlanan Dickey ve Fulleri’in makaleleriyle ortaya ¢ikmistir. Ancak testin
cikisindan itibaren eksik goriilen yerlerin tamamlanmasi i¢in gelistirilmis ve yeni yontemler
ortaya cikmistir. Bu gelistirmelerin ilki yine ayni yazarlara ait makalenin 1981 yilinda
“Econometrica” adl1 dergide yaymlanmistir (Turdubaeva, 2017).

Dickey Fuller denklemlerinde bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin modele dahil

edilmesiyle birlikte ADF denklemleri olusur. Denklemler asagidaki gibidir.

AY, = 8Y, g + 37 §AY, e T — istatistigi
AY, =g+ 8V + X1 6 AY, e T, — istatistigi
AY, =cxgtoc, t+ Yy + X0 SAY, & T, — istatistigi
(Ari ve Yildiz, 2017)

Yukaridaki denklemlerin arasindaki fark « ile «, t elemanlarinin olup olmamasiyla
ilgilidir. Farkli bir deyisle o<y ve &, t, arastirilan zaman serisinde ongoriilebilir bir sistematik

trendin olup olmadigini belirleyen katsayilardir. ADF analizi, yukaridaki denklemde &
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katsayisinin istatistiksel olarak sifira esit olmadigini test eder. Analiz sonucunda elde edilen
bulgular %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyinde McKinnon kritik degerlerin ile karsilastirilabilir.
Elde edilen bulgular McKinnon degerlerinden daha bilyiik ise, serilerin duragan olmadigi tespit

edilir ve bos hipotez reddedilir (Akel, 2015).

4.3.2.2. Philips Peron Testi (PP)

ADF testi hata terimlerinin sabit varyansa sahip oldugunu ve hata terimlerinin istatistiki
olarak bagimsiz oldugunu varsaymaktadir. Philips Peron (PP) Testi, ADF’nin hata terimleriyle
alakali varsayimlarini gelistirmistir. PP testi, yapisal kirilma tarihinin bilindigini varsayarak
ADF testine kukla degisken ekleyerek yapisal kirilmalara birim kok analizini dahil etmigtir.
Ozellikle trend iceren serilerin duraganlik analizinde bu metod ADF’den daha verimlidir.
Newey West hata diizeltme mekanizmasi kullamlarak otokorelasyon ortadan kaldirthr. PP testi

asagidaki modeli kullanarak analiz eder.

T
AYt = @1 + aYt_.l + Bz (t ""2“) +ut

(Petek ve Celik, 2017)

T: gozlem sayis1 ve t trendi
Hy: £=0 ise seri duragan degil

H,: £<1 ise seri duragandir

4.3.3. Esbiitiinlesme Analizi

Birim kok testleri yapilan degiskenlerin arasinda uzun vadeli bir iliskinin olup
olmadigin1 arastirmak gerekir. Uzun vadede birlikte hareket eden degiskenlere esbiitiinlesik
denir. Esbiitiinlesme vektorlerinin sayist ve hata terimlerinin tespiti icin “Johasnen ve
Juselius”un 1990 yilinda gelistirdikleri coklu Esbiitlinlesme metodundan faydalanilir. Johansen
testinin uygulanmasi i¢in Vector Auto Regressive (VAR) modeli kurulur (Karamlikli ve

Kesing6z, 2017). p. Dereceden VAR modeli asagidaki gibidir.

Yt = Alyt"'l—{_' A Apyt—p + th + ut
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Yukaridaki modelde Y; duragan olmayan deZiskenler vektori, x, deterministik
degiskenler vektorii ve u, hata terimlerini gosterir. Var modelinin matris gosterimi de asagidaki

gibidir.

p—1
AYt = HYt—l + Z FlA Yt—i + th + Uy

=1

BuradaIl = Y7  A; — 1 ve T = — 57_, ., A; seklinde tanimlanmaktadir.
H, : IT1= 0 ise esbiitiinlesme iligkisi mevcut degil,
H; : I1=1 ise seriler arasinda uzun vadeli tek bir iliski vardir.

H,: IT> 1 ise seriler arasinda birden fazla esbiitiinlesme iligkisi vardir.

(Karamlikli ve Kesingoz, 2017)

4.3.4. Granger Nedensellik Testi

Granger Nedensellik Testi degiskenler arasindaki nedenselligin yoniinii tayin etmek i¢in
uygulanan testlerden biridir. En az bir bagimh ve bir bagimsiz degiskenin oldugu Granger
Nedensellik Analizi’nde ortaya ¢ikabilecek dort farkli durum vardir. Bu durumlar asagidaki

gibidir (Gujarati, 2004).

1. x’ten y’ye dogru tek yonlii bir nedensellik vardir.
2. Y’den x’e dogru tek y6nlii bir nedensellik vardir.

X’ten y’ye ve y’den x’e dogru ¢ift yonlii bir nedensellik vardir.

L2

4. Degiskenler arasinda nedensellik yoktur.

Granger Nedensellik Analizi’'nde degiskenlerin duragan olmalari ya da olmamalarina,
duragan degillerse degiskenler arasinda Esbiitiinlesme var m1 yok mu gibi durumlara bakilarak
kullanilacak olan denklemler belirlenir (Ozata, 2010).

Degiskenlerden birinin Y oldugu varsayilirsa, Y; = (Y;—;, X;—1) ile yapilan tahmin
basarist Y = f(Y;—) ile yapilan tél1n1ini11 basarasindan daha kuvvetliyse X, deki degismeler

Y nin granger nedenidir (Altintas, Glivercin ve Ugurlu, 2008).
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Granger Nedensellik Analizi’nde kullanilan denklemler asagidaki gibidir.

—_vk p; . |
Yp = Y= BiYe +'Z§n=1 OiXe i+ Uyt EKK Kisitsiz Model SSRy;»
Y =3, 0iY_; + Uy, EKK Kisith Model SSRy

4.3.5. Varyans Ayristirmasi

Varyans Ayristirmasi sistemdeki veriler arasindaki iliskiyi ortaya ¢ikarmaya yardimeci
bir diger sistemdir. Varyans ayristirmasinda bir serideki sok hareketinin diger degiskenler
tizerindeki etkisini aciklar. Eger bir degiskendeki hata teriminde meydana gelen bir sok diger
degiskenlerdeki gelecege yonelik ongoriilen hata varyansini agiklayamiyorsa bu dissal olarak
degerlendirilir. Fakat hata terimindeki bir sok diger degiskenlerdeki gelecege yonelik 6ngériilen
hata varyansini agiklayabiliyorsa bu icsel olarak degerlendirilebilir (Enders, 2014). Bu sistem
yardimtiyla soklarin diger veriler {izerindeki etkisi goriilebilecek ve veriler arasindaki ekonomik

iliskiler daha iyi anlagilabilecektir (Tar1 ve Bozkurt, 2006).

4.3.6. Etki Tepki Fonksiyonlar: (Impulse Response)

Etki tepki fonksiyonlarinin zaman serisi analizlerinde bir¢ok uygulama sekli vardir. Bu
fonksiyon degiskenlerin soklara verdigi tepkileri gosterir (Enders, 2014). Bu modelde VAR
modelinin hatalarinin birindeki sok bir hareketin ardindan diger verilerdeki tepkisel degisimler
gosterilmektedir. Analizi gergeklestirilen etki-tepkiler, tepkilerin soklara karst olan hareketi ve

stirekliligi hakkinda bilgi verir (Bozdaglioglu ve Ozpinar, 2011).

4.4. Aragtirmanin Bulgulari

4.4.1. Birim Kok Analizleri

Asagidaki tabloda verilerin ADF ve PP testleri gergeklestirilmis olup duraganlik
diizeyleri gosterilmistir. Degiskenlerden sadece enflasyon verisinin PP testine gore diizeyde
duragan oldugu ADF’ye gore diizeyde duragan olmadig1 goriilmiistiir. Kalan verilerin tamami

diizeyde duragan olmayip 1. farklarinda duragandir.
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Tablo 4.1 ADF ve PP Analiz Sonuclan

ADF PP

t xstatlstxgl p degeri * t istatistig p degeri *

Sabitli
1 Farkta -14, 3407 0,0000 -14,7115 0,0000
GAS -
Sabitli ve Trendli
145717 0.0000 147347 | 0,0000
Sabitli L
GOLD
Sabitli ve Trendli
Sabitli
BRENT
Sabitli ve Trendli
Sabitli
USD
Sabitli ve Trendhi
Sabitli
COAL
Sabitli ve Trendli
Sabitli
INFL
1. Farkta -10,2830 0.0000 48,9368 0.0001

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

4.4.2. OLS Regresyon Analizi

Bu c¢alismada ilk olarak Dogal Gaz verileri iizerinde Komiir, Brent Petrol, Altin,
Enflasyon ve Dolar Kuru degiskenlerinin klasik regresyon analizi ile agtklanip agiklanamdiklar:

arastirilmistir. Tablo 5.1°de klasik regresyon analizi sonuglari verilmektedir.
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Tablo 4.2 Klasik Regresyon Analizi Bulgulan

Model 1: SEK (OLS)
Kullamilan Gozlemler: 1995:01-2018:12 (T = 288)
Bagimli degisken: GAS
KATSAYI STANDART HATA T-ORANI  P-DEGERI
CONST 0.0619914 0.0254642 2434 0.0155 *E
USD —0.142759 0.0222710 —6.410 6.09e-010 *EE
BRENT  —6.72952¢-05 0.000303871 -0.2215 0.8249
GOLD -0.00132026 0.000447041 —2.953 0.0034 FEX
INFL ~-0.00769635 0.00408330 —1.885 0.0605 *

COAL 0.00255725 0.000152194 16.80 2.21e-044 HEE
Bagimli degisken ort: 0.592851 Bagimli degisken &.s.: 0.420901
Kalinti kareleri top: 2.498.779 Baglanim §.h.: 0.094132
R-kare: 0.950854 Ayarlamali R-kare: 0.949983
F(5, 282): 1.091.209 P-degeri(F): 3.7e-182
Log-olabilirlilik: 2.749.365 Akaike olgtitli: —537.8730
Schwarz Sl¢itii: -515.8952 Hannan-Quinn: —529.0656
ro 0.955101 Durbin-Watson 0.131969

Analiz sonuglari incelendiginde sabit terim, dolar kuru, altin fiyatlari ve komiir fiyatlar
verilerinin %5 anlamlilik diizeyinde, enflasyon verisinin de %10 anlamlilik diizeyinde anlaml
olduklar1 goriilmektedir. Modelin R*’si oldukga yiiksek F istatistik degeri 0,05°ten kiigiik

oldugundan modelin anlamlt oldugu anlasiimaktadir.

4.4.3. VAR Gecikme Uzunlugunun Bulunmasi

Modelin  optimum gecikme uzunlugunun bulunmasi igin VAR analizi

gerceklestirilmistir. Var analizi sonuglari Tablo 5.2°de verilmistir.
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Tablo 4.3 VAR Analizi Sonu¢lan

gecikme log-olb p(00) AIC BIC HQC
1 -2000.43052 14.800221 15.351152 15.021300
2 -1815.44038 0.00000 13.720582  14.743739%  14.131158*
3 -1771.03050 0.00000 13.659641*%  15.155024 14.259713
4 -1745.40478 0.04761 13.734817 15.702426 14.524386
5 -1719.27893 0.03910 13.806369 16.246204 14.785434
6 -1693.58448 0.04635 13.881047 16.793108 15.049608
7 -1666.54026 0.02689 13.945944 17.330232 15.304002
8 -1640.64755 0.04288 14.019185 17.875699 15.566739
9 -1617.88388 0.13269 14.115101 18.443841 15.852151
10 -1581.41075 0.00026 14.111672 18.912638 16.038219
11 -1548.30015 0.00158 14.132610 19.405802 16.248653
12 -1512.96240 0.00049 14.137409 19.882827 16.442949

Tablodaki yildiz imleri, bagh olduklari bilgi olciitiine ait en iyi (yani en az olan)
degerleri gostermektedir. AIC = Akaike bilgi dlgiitii, BIC = Schwarz Bayesci digiit, HQC =
Hannan-Quinn 6lciitiidiir. Schwarz (BIC) ve Hannan Quinn bilgi kriterlerine gére optimum

gecikme uzunlugu 2 olarak tespit edilmistir.

4.4.4. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Uygun gecikme uzunlugu bulunan modelin degiskenleri arasinda uzun vadeli bir
iliskiye sahip olup olmadiklarmi incelemek icin Johansen Egbiitiinlseme Analizi
gerceklestirilmistir.  Tablo 4.4’te  Johansen Egbiitiinlesme Analizine ait sonuglar

gosterilmektedir.



Tablo 4.4 Johansen Egbiitiinlesme Analizi Sonuglan

Johansen Sinamasi
Denklem Sayisi =6
Gecikme Derecesi = 2

Durum 3: Simrlamasiz Sabit Terim

Tahmin Donemi: 1995:03 - 2018:12 (T = 286)

Log-olabilirlilik = -1048.82 (sabit terim ile birlikte: -1860.45)

Sira Ozdeger iz Smamas p-degeri Lmax Smamasi p-degeri
0 0.27098 203.12 [0.0000] 90.390 [0.0000}
1 0.19854 112.73 [0.0000] 63.297 {0.0000}
2 0.087189 49.438 [0.0335] 26.091 [0.0748]
3 0.052705 23.348 [0.2370] 15.485 [0.2671]
4 0.018596 7.8623 [0.4875] 5.3685 [0.6975]
5 0.0086814 2.4937 [0.1143] 2.4937 [0.1143]

Hg: Seriler arasinda esbiitiinlesme yoktur. (p<0,05)

H,: Seriler arasinda esbiitiinlesme vardir. (p>0,05)

Tablo 5.4°te goriildiigii gibi ilk iki satirda H, reddedilir. Yani en az bir esbiitiinlesme

iligkisi vardir. Bu da veriler arasinda uzun donemli bir iligkinin s6z konusu oldugunu

belirtmektedir.

4.4.5. Granger Nedensellik Analizi

Bir VAR modeli olan Granger nedensellik analizi gecikmelere karsi oldukga hassastir
ve bundan dolay1 uygulanacak Granger nedensellik testinin verilerinin optimum gecikme degeri
dikkate alinarak VAR testi uygulanmasi gerekmektedir. Optimum gecikme degeri belirlenen

modelde VAR uygulanarak Granger nedensellik testi uygulanmustir ve sonuglar1 asagidaki

tabloda gosterilmistir.
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Tablo 4.5 Granger Nedensellik Analizi

F degeri p olasilik degeri Nedensellik
GOLD — | GAS 6,1443 0,0463 VAR
BRENT — [ GAS 19,9023 0,0000 VAR
UsSD — | GAS 22,4289 0,0000 VAR
COAL - | GAS 6,9662 0,0307 VAR
INFL — | GAS 0,9461 0,6231 YOK
GAS — | ALTIN 0,8855 0,6423 YOK
BRENT — | ALTIN 1,2395 0,5381 YOK
USD — | ALTIN 5,1766 0,0751 YOK
COAL — | ALTIN 5,1925 0,0746 YOK
INFL — | ALTIN 2,4990 0,2866 YOK
GAS — | BRENT 1,7005 0,4273 YOK
GOLD — | BRENT 5,7727 0,0558 YOK
USD — | BRENT 0,5919 0,7438 YOK
COAL — | BRENT 3,9587 0,1382 YOK
INFL — |BRENT 3,8612 0,1451 YOK
GAS — | DOLAR 0,8303 0,6602 YOK
GOLD — | DOLAR 1,1599 0,5599 YOK
BRENT — | DOLAR 0,5508 0,7592 YOK
COAL — | DOLAR 2,7626 0,2513 YOK
INFL — | DOLAR 1,1350 0,5669 YOK
GAS — | COAL 0,8043 0,6689 YOK
GOLD — | COAL 7,6163 0,0222 VAR
BRENT — | COAL 9,0525 0,0108 VAR
USD - | COAL 26,6000 0,0000 VAR
INFL — | COAL 1,4064 0,4950 YOK
GAS — | INFL 0,3649 0,8332 YOK
GOLD — | INFL 0,5537 0,7581 YOK
BRENT — | INFL 1,5764 0,4546 YOK
UsD — | INFL 18,6849 0,0001 VAR
COAL — | INFL 15,9329 0,0003 VAR

Hy: Degiskenler arasinda Granger nedensellik yoktur. (p>0,05)
H: Degiskenler arasinda Granger nedensellik vardir. (p<0,05)
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Tablodaki sonuglar dikkate alindiginda altin fiyatlarinin, komiir fiyatlarinmm, Brent

fiyatlarinin ve dolar kurunun, dogal gaz fiyatlart degiskeninin Granger nedeni oldugu

goriilmektedir. Altin fiyatlar,, Brent fiyatlari ve dolar kuru komiir fiyatlarinin Granger nedenidir

ve son olarak da dolar kuru ve kémiir fiyatlari enflasyonun Granger nedenidir.



4.4.6. Etki Tepki Fonksiyonu (Granger)

Var modeli ile tahmini gergeklestirilen Granger nedensellik analizi sonucu elde edilen

+ 2 hatalik giiven araliinda etki tepki fonksiyonu grafikleri asagida verilmistir.

Grafik 4.1 Verilerin Etki Tepkisi
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grafige bakildiginda dogal gaz fiyatlarindaki bir standart

sapmalik sok gergeklestiginde altin fiyatlarmin pozitif yonde durgun bir tepki verdigi

goriilmektedir. 11. grafikte komiir fiyatlarindaki bir standart sapmalik sok gerceklestiginde altin

fiyatlar1 ilk 2 yil pozitif yonde tepki verirken ardindan durgunluk olusmustur. 13. grafikte dogal
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gaz fiyatlarindaki bir standart sapmalik sok gerceklestiginde brent fiyatlarinn ilk yil negatif
yonde tepki verirken takip eden yillarda durgunluk olmustur. 17. grafikte komiir fiyatlarmdaki
bir standart sapmalik sok gergeklestiginde brent fiyatlari ilk yil negatif yonde tepki verirken
ardindan takip eden siiregte durgunluk olmustur. 19. grafikte dogal gaz fiyatlarindaki bir
standart sapmalik sok gerceklestiginde dolar kuru pozitif yonde durgun bir tepki vermektedir.
23. grafikte komiir fiyatlarindaki bir standart sapmalik sok gergeklestiginde dolar kuru ilk yil
pozitif yonde tepki verirken ardindan takip eden siiregte durgunluk olmustur. 24. grafikte
enflasyon oranindaki bir standart sapmalik sok gerceklestiginde dolar kuru ilk 3 yil negatif
yonde tepki verirken ardindan takip eden yillarda durgunluk olusmustur. 25. grafikte dogal gaz
fiyatlarindaki bir standart sapmalik sok gerceklestiginde komiir fiyatlari pozitif yonde durgun
bir tepki vermektedir. 30. grafikte ise enflasyon oranindaki bir standart sapmalik sok karsisinda
komiir fiyatlari ilk yil pozitif yonde tepki verirken ardindan takip eden yillarda yoniinii negatife

gevirmistir,

4.4.7. Vektor Hata Diizelmte Modeli (VECM)

Degiskenler arasinda uzun donemli bir iliski bulunduktan sonra vektor hata diizeltme
modeli (VECM) uygulanir. Asagidaki tablolarda her bir serinin VECM testlerinin sonuglari

gosterilmistir.

Tablo 4.6 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Dogal Gaz

Katsay: olc. Hata t-orani p-degeri
const 0.00224424 0.00737575 0.3043 0.7611
d gas 1 -0.0792548 0.0595353 -1.331 0.1842
d usd 1 0.0449870 0.0251336 1.790 0.0746 *
d brent 1 -0.000548615  0.000303221 -1.809 0.0715 *
d_gold 1 -0.000119574  0.000612049 -0.1954 0.8452
d infl 1 0.000191297  0.00132336 0.1446 0.8852
d coal 1 0.000959952  0.000156509 6.134 2.94e-09 Ak
EC1 -0.000177630  0.00128790 -0.1379 0.8904
Bagiml degisken ort 0.005216 Bagiml degigken &.s. 0.028669
Kalnti kareleri top 0.175552 Baglanim 6.h. 0.025129
R-kare 0.250563 - Ayarlamal R-kare 0.231692
ro 0.021335 Durbin-Watson 1.956248

Tablo 4.6°da vektor hata diizeltme modelinin istatistiksel olarak anlamli olabilmesi igin

EC1 hata diizeltme parametresinin katsayisi -1 ile 0 arasinda olmasi ve p olasilik degerinin
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0,05’ten kiigiik olmasi gerekmektedir. Dogal gaz serisi igin olusturulan tabloda ECI1

parametresinin -1 ve 0 arasinda oldugu ancak p olasihik degerinin 0,05 ten biiyiik oldugu tespit

edilmistir ve istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 4.7 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Dolar

Katsay: dlc. Hata t-orant p-degeri
const 0.0343472 0.0265075 1.296 0.1961
d gas 1 -0.233792 0213962 -1.093 0.2755
d usd 1 0.523414 0.0903269 5.795 1.85¢-08
d brent 1 -0.00186632  0.00108974 -1.713 0.0879
d _gold 1 0.00138223 0.00219962 0.6284 0.5303
d infl 1 -0.00765964  0.00475600 -1.611 0.1084
d coal 1 -0.00216425  0.000562474 -3.848 0.0001
EC1 -0.00295075  0.00462853 -0.6375 0.5243
Bagmmlt degisken ort 0.018432 Bagiml: degisken o.s.
Kalint kareleri top 2.267405 Baglanim 6.h.
R-kare 0.250934 Ayarlamali R-kare
ro 0.116399 Durbin-Watson

k%

0.103058
0.090311
0232073
1.761275

Tablo 4.7°de dolar serisi i¢in olusturulan tabloda EC1 parametresinin katsayisi -1 ve 0

arasinda -0,002 oldugu ancak p olasilik degerinin 0,05°ten biiyiik 0,52 oldugu tespit edilmistir

ve istatistiksel olarak anlamh degildir.

Tablo 4.8 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Brent Petrol

Katsay: 6l¢. Hata t-oram p-degeri
const 2.15825 1.34162 1.609 0.1088
d gas 1 -19.2506 10.8293 -1.778 0.0766
d usd 1 6.41527 4.57172 1.403 0.1617
d brent 1 0.310965 0.0551549 5.638 4.22¢-08
d gold 1 0.143975 0.111330 1.293 0.1970
d infl 1 0.200103 0.240715 0.8313 0.4065
d coal 1 -0.0666898 0.0284685 -2.343 0.0199
EC1 -0.336253 0.234264 -1.435 0.1523
Bagimh degisken ort 0.140734 Bagimli degisken &.s.
Kalmt: kareleri top 5808.357 Baglanim 6.h.
R-kare 0.219749 Avyarlamali R-kare

ro

-0.037822

Durbin-Watson

* gk

o

5.110779
4.570927
0.200103
2.072769
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Tablo 4.8°de Brent Petrol Fiyatlar: serisi i¢in olugturulan tabloda EC1 parametresinin
katsayis1 -1 ve 0 arasmda -0,33 oldugu ancak p olasilik degerinin 0,05‘ten biiyiik 0,15 oldugu

tespit edilmistir ve istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 4.9 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Altin Fiyatlan

Katsay: olc. Hata t-orami p-degeri
Const 1.33868 1.08751 1.231 0.2194
d gas 1 -11.9585 8.77809 -1.362 0.1742
d usd 1 13.0014 3.70578 3.508 0.0005 HE
d brent 1 -0.0222272 0.0447079 -0.4972 0.6195
d gold 1 0.00207974 0.0902426 0.02305 0.9816
d infl 1 -0.157209 0.195121 -0.8057 0.4211
d coal 1 -0.0590847 0.0230763 -2.560 0.0110 e
EC1 -0.0932084 0.189892 -0.4909 0.6239
Bagmmli degisken ort 0.755244 Bagimli degisken &.s. 3.872256
Kalint: kareleri top 3816.410 Baglanim &.h. 3.705144
R-kare 0.106937 Ayarlamali R-kare 0.084450
Ro 0.044399 Durbin-Watson 1.895875

Tablo 4.9°da Altin Fiyatlar: serisi i¢in olusturulan tabloda EC1 parametresinin katsayisi
-1 ve 0 arasinda -0,09 oldugu ancak p olasilik degerinin 0,05‘ten biiyiik 0,62 oldugu tespit

edilmistir ve istatistiksel olarak anlamli degildir.

Tablo 4.10 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Enflasyon

Katsay: dlc. Hata t-oran: p-degeri
Const 3.10112 0327617 9.466 1.31e-018  ***
d gas 1 -0.796226 2.64445 -0.3011 0.7636
d usd 1 3.16088 1.11639 2.831 0.0050 wHE
d brent 1 0.000634420 0.0134685 0.04710 0.9625
d gold 1 -0.0251140 0.0271861 -0.9238 0.3564
d infl 1 0.0292775 0.0587814 0.4981 0.6188
d coal 1 0.00782046 0.00695186 1.125 0.2616
EC1 -0.555212 0.0572060 -9.705 2.28e-019  #wx
Bagimls degisken ort -0.018182 Bagiml: degisken &.s. 1.335646
Kahinti kareleri top 346.3582 Baglanim 6.h. 1.116196
R-kare 0.318764 Ayarlamali R-kare 0.301610

Ro 0.027721 Durbin-Watson 1.924913
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Tablo 4.10°da Enflasyon serisi i¢in olusturulan tabloda EC1 parametresinin katsayisi -
1 ve 0 arasinda -0,55 oldugu ve p olasilik degerinin 0,05°ten kiictik oldugu tespit edilmistir.
Bundan dolay1 bu model 0,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Yani bir

donemde egbiitiinlesmede gergeklesen bir dengesizlik sonraki donemde diizelecektir.

Tablo 4.11 Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) Analiz Sonuclari, Komiir Fiyatlar

Katsayr Gl¢. Hata t-orami p-degeri
const 4.85264 2.38624 2.034 0.0429 %
d _gas 1 -7.86704 19.2612 -0.4084 0.6833
d usd 1 51.5664 8.13136 6.342 9.17e-010  ***
d brent 1 0.0597343 0.0980997 0.6089 0.5431
d gold 1 0.289297 0.198013 1.461 0.1451
d infl 1 -0.112613 0.428142 -0.2630 0.7927
d coal 1 0.467514 0.0506347 9.233 6.97e-018  *¥*
EC1 -0.694981 0.416667 -1.668 0.0965 *
Bagimli degisken ort 3.842184 Bagimli degisken &.s. 12.75416
Kalint1 kareleri top 18374.72 Baglanim 6.h. 8.129951
R-kare 0.603656 Ayarlamall R-kare 0.593676
ro 0.167054 Durbin-Watson 1.657510

Tablo 4.11°de Komiir Fiyatlar serisi icin olusturulan tabloda EC1 parametresinin
katsayisi -1 ve 0 arasinda -0,69 oldugu ve p olasilik degerinin 0,05 ten kii¢iik 0,09 oldugu tespit
edilmistir. Bundan dolayr bu modelde esbiitiinlesmede gerceklesen bir dengesizlik sonraki

donemde diizelecektir ve 0,10 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir.

4.4.8. Varyans Ayristirmasi Test Sonuclar

Asagidaki tablolarda varyans ayristirmasmna gore verilerin birbirlerini etkileme

dereceleri gosterilmistir.



Tablo 4.12 Dogal Gaz Icin Varyans Ayristirmasi
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Standart

Dénem Hata GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0247753  100.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
2 0.036672 91.4120 4.9416 0.6077 0.0117 0.0108 3.0163
3 0.048454 81.0413 13.2333 0.9108 0.0136 0.0437 4.7572
4 0.0594144 73.2959 20.2580 1.128% 0.0361 0.1481 5.1330
5 0.069054 68.6442 24.7799 1.3212 0.0553 0.2374 4.9620
6 0.0773941 66.0822 27.3852 1.4906 0.0633 0.2781 4.7006
7 0.0847424 64.6613 28.8731 1.6275 0.0643 0.2845 4.4892
8 0.0914131 63.7847 29.7995 1.7302 0.0625 0.2768 4.3463
9 0.0976206 63.1489 30.4652 1.8049 0.0604 0.2663 4.2543
10 0.103482 62.6291 31.0030 1.8600 0.0586 0.2573 4.1918
11 0.109053 62.1861 31.4592 1.9027 0.0574 0.2507 4.1438
12 0.114366 61.8096 31.8474 1.9374 0.0566 0.2459 4.1031

GAS degiskeninin varyans ayristirma tablosuna bakildiginda USD,BRENT,GOLD, INFL ve

COAL degiskenlerinin GAS degiskenini ac¢iklama gilicli zamanla artis gostermektedir. 12. dénemde
USD’nin GAS’1 agiklama giicli %31,45, BRENT’in GAS’1 agiklama giicti %1,93, GOLD’un GAS’1
aciklama giicti %0,05, INFL’nin GAS’1 agiklama giicli %0,24 ve COAL’1n GAS’1 agiklama giicii

%4,10°dur.

Tablo 4.13 Dolar Kuru I¢in Varyans Ayristirmasi

Dénem St;‘;‘::” GAS USD BRENT  GOLD INFL COAL
1 0.0890393  1.6969 98.3031 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
2 0.15673 1.0140 97.2265 0.1981 0.0904 0.6061 0.8649
3 0205874  0.8074 95.0731 0.4941 0.1092 0.8245 2.6917
4 0.240295  0.7384 93.0306 0.7795 0.0891 0.7507 46117
5 0266199  0.7253 91.4981 0.9971 0.0727 0.6283 6.0784
6 0.288083  0.7343 90.5254 1.1403 0.0655 0.5365 6.9980
7 0308355  0.7479 89.9736 1.2286 0.0611 0.4690 75198
8 0327913 0.7585 89.6607 1.2849 0.0565 0.4149 7.8245
9 0346845  0.7648 89.4509 1.3257 0.0519 0.3709 8.0358
10 0365005  0.7683 89.2761 1.3594 0.0479 0.3352 82131
11 0382313  0.7707 89.1160 1.3890 0.0446 0.3058 8.3740
12 0.398807  0.7727 88.9706 1.4151 0.0419 0.2813 8.5185

USD degiskeninin varyans ayristirma tablosuna baktigimiz zaman GAS, BRENT, GOLD, INFL

ve COAL degiskenlerinin USD degiskenini aciklama giicti zaman icerisinde artis ve azalis

gostermektedir. 12. donemde GAS 1in USD’yi aciklama giicli %0,77, BRENT in USD’yi aciklama giicli

%1,41, GOLD’un USD’yi agiklama giicii %0,04, INFL nin USD’yi aciklama giicii %0,28 ve COAL’1n

USD’yi agiklama glicti %8,51°dir.
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Tablo 4.14 Brent Fiyatlari icin Varyans Aynstirmasi

Dénem St';‘l';‘::” GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 4.50654 4.0263 2.0458 93.9279 0.0000 0.0000 0.0000
2 7.53918 6.2971 0.8131 92.1451 0.3006 0.0637 0.3805
3 10.0635 7.5349 0.6871 89.4064 0.5072 0.4054 1.4590
4 12.2646 8.2480 1.4496 86.4037 0.5839 0.6560 2.6590
5 14.2526 8.6102 2.8972 83.6869 0.5808 0.7294 3.4954
6 16.0652 8.7779 4.3993 81.6296 0.5544 0.7223 3.9166
7 17.7166 8.8621 5.5577 80.2654 0.5313 0.7035 4.0801
8 19.2274 8.9172 6.3320 79.4051 0.5177 0.7035 4.0801
9 20.6234 8.9622 6.8366 78.8373 0.5120 0.7022 4.1496
10 21.9283 9.0010 7.1884 78.4204 0.5103 0.7147 4.1652
11 23.1596 9.0338 7.4607 78.0835 0.5099 0.7279 4.1841
12 24.3296 9.0608 7.6884 77.7983 0.5096 0.7390 42039

BRENT degiskeninin varyans ayristirma tablosuna baktigimizda GAS, USD, GOLD, INFL ve
COAL degiskenlerinin BRENT degiskenini aciklama glicli zamanla arttigi gérillebilmektedir. 12.
donemde GAS’1in BRENT i agiklama glicli %9,06, USD’nin BRENT’i aciklama giicti %7,68, GOLD’un
BRENT’i agiklama giicti %0,50, INFL’nin BRENT"i aciklama glicli %0,73 ve COAL’in BRENT’i
actklama giicli %4,20°dir.

Tablo 4.15 Altin Fiyatlar: Icin Varyans Ayristirmasi

Standart

Dénem Hata GAS USDh BRENT GOLD INFL COAL
1 3.65296 0.0593 54.6440 0.5089 44.7879 0.0000 0.0000
2 5.68532 0.0658 61.2605 0.3162 37.6007 0.2648 0.4919
3 7.17087 0.0912 61.7556 0.2162 35.8013 0.4242 1.7115
4 8.24613 0.1212 60.5048 0.1661 35.7857 0.4098 3.0124
5 9.08116 0.1432 59.0640 0.1388 36.3012 0.3507 4.0020
6 9.79755 0.1570 57.9412 0.1230 36.8563 0.3017 4.6208
7 10.4613 0.1651 57.1978 0.1134 37.2816 0.2646 4.9776
8 11.0981 0.1702 56.7323 0.1069 37.5609 0.2353 5.1944
9 11.712 0.1739 56.4206 0.1015 37.7405 0.2122 5.3513
10 12.3004 0.1772 56.1779 0.0968 37.8693 0.1938 5.4851
11 12.8622 0.1801 55.9661 0.0926 37.9765 0.1786 5.6061
12 13.3987 0.1827 55.7757 0.0890 38.0727 0.1658 5.7142

GOLD degiskeninin varyans ayristirma tablosuna bakildiginda GAS, USD, BRENT, INFL ve
COAL degiskenlerinin GOLD degiskenini acgiklama gilicli zaman icerisinde artis ve azahig
gostermektedir. 12. dénemde GAS’in GOLD’u agiklama giicii %0,18, USD’nin GOLD u agiklama giicii
%55,77, BRENT’in GOLD’u agiklama giicii %0,08, INFL'nin GOLD’u agiklama giicli %0,16 ve
COAL’in GOLD’u agiklama giicli %65,71°dir.



Tablo 4.16 Enflasyon I¢in Varyans Ayristirmasi

Standart

Dénem Hata GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 1.10047 0.3231 7.8366 0.0037 0.3183 91.5184 0.0000
2 1.26163 0.3320 15.8483 0.1474 0.2650 83.3911 0.0162
3 1.30873 0.3125 19.6025 0.5887 0.5750 78.6583 0.2631
4 1.3267 0.3126 19.6072 1.2277 1.0661 76.6726 1.1138
5 1.34198 0.3246 19.3182 1.8323 1.4674 75.0483 2.0093
6 1.35863 0.3348 19.6329 2.3032 1.7901 73.3794 2.5594
7 1.37343 0.3427 20.0775 2.6727 2.1085 71.9574 2.8412
8 1.38556 0.3504 20.3734 2.9962 2.4613 70.8044 3.0144
9 1.39624 0.3590 20.5347 3.3061 2.8463 69.7874 3.1665
10 1.40658 0.3686 20.6384 3.6136 3.2423 68.8070 3.3301
11 1.41708 0.3787 20.7379 39181 3.6304 67.8267 3.5082
12 1.42781 0.3888 20.8541 42157 4.0023 66.8480 3.6911

81

INFL degiskeninin varyans ayristirma tablosuna bakildiginda GAS, USD, BRENT, GOLD ve

COAL degiskenlerinin INFL degiskenini agiklama glicti zaman icerisinde artmustir. 12. dénemde

GAS’m INFLyi aciklama glicli %0,38, USD’nin INFL’yi agiklama giicii %20,85, BRENT in INFL yi

acitklama glicli %4,21, GOLD’un INFL’yi agiklama giicii %4,00 ve COAL’1in INFL’yi aciklama giicii

%3,69’dur.

Tablo 4.17 Kémiir Fiyatlar: Icin Varyans Ayristirmasi

Dénem St;‘;‘:;‘” GAS USD BRENT  GOLD INFL COAL
1 8.01544 1.6709 29.0015 0.2969 0.0273 0.2403 68.7631
2 17.0937 1.5089 50.7638 0.1064 0.1524 0.0871 473815
3 26.0278 12427 62.3311 0.0995 0.3500 0.4402 35.5355
4 33.5528 1.0922 68.4276 0.1505 0.4850 0.8036 29.0411
5 39.4998 1.0208 71.7356 0.2226 0.5489 0.9963 254757
6 44.2699 0.9934 73.6021 0.2903 0.5690 1.0517 23.4935
7 483354 0.9869 74.7097 0.3416 0.5688 1.0409 223520
8 52.0225 0.9879 75.4222 0.3762 0.5622 1.0104 216411
9 55.4939 0.9898 75.9344 0.3989 0.5557 0.9809 21.1404
10 58.8055 0.9906 763411 0.4147 0.5510 0.9587 20.7438
1 61.9677 0.9904 76.6811 0.4271 0.5480 0.9435 20.4099
12 64.9835 0.9898 76.9690 0.4376 0.5461 0.9325 20.1251

COAL degiskeninin varyans ayristirmasi tablosuna bakildiginda GAS, USD, BRENT, GOLD

ve INFL degiskenlerinin COAL degiskenini agiklama giicii zaman igerisinde artis ve azahslar

gostermistir. 12. donemde GAS degiskeninin COAL’1 agiklama giicti %0,98, USD degiskeninin
COAL’1 aciklama giicli 976,96, BRENT degiskeninin COAL’1 agiklama gilicti %0,43, GOLD
degiskeninin COAL’1 agtklama giicli %0,54 ve INFL degiskeninin COAL’1 agiklama giicti %0,93 tiir.



4.4.9. Etki Tepki (Impulse Response) Sonuclar
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Asagidaki tablolarda VECM analizinden gelen etki tepki fonksiyonlarinin sonuglar ve

verilerin 1 birimlik degisimlerinde diger verilerin verdigi tepkileri gosteren analiz sonuglari

verilmistir.

Tablo 4.18 Etki Tepki Analizi Sonuclari, Dogal Gaz

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.024775 0.011599 -0.90426 0.088945 0.062555 1.0361
2 0.024810 0.010703 -1.6618 -0.11562 0.037033 1.8263
3 0.025949 0.0096506 -2.0129 -0.16000 0.0081961 2.0025
4 0.026167 0.0091729 -2.1853 -0.18844 -0.012271 1.9690
S 0.026189 0.0093608 -2.2548 -0.18901 -0.018511 1.9054
6 0.026172 0.0097701 -2.2725 -0.18049 -0.018314 1.8820
7 0.026178 0.010085 -2.2719 -0.17310 -0.016832 1.8944
8§ 0.026202 0.010218 -2.269%4 -0.17009 -0.016205 1.9180
9 0.026227 0.010221 -2.2698 -0.17034 -0.016514 1.9356
10 0.026242 0.010178 -2.2721 -0.17171 -0.017160 1.9428
11 0.026247 0.010141 -2.2745 -0.17280 -0.017670 1.9428
12 0.026246 0.010127 -2.2759 -0.17323 -0.017900 1.9403

Tablo 4.18’de Dogal Gaz Fiyatlar1 serisindeki bir birimlik degisime Dolar kurunun
pozitif yonde 0,01 gibi diisiik bir tepki verdigi, Brent Petrol Fiyatlari serisinin negatif yonde 0,9

ile 2,27ye kadar artan bir tepki verdigi, Altin Fiyatlari serisinin 1. Dénemde pozitif yonde 0,08

tepki verdigi ve ardindan gelen donemlerde negatif yonde 0,1 civarlarinda tepki verdigi,

Enflasyon verisinin ilk 3 donemde pozitif yonde 0,06 tepki verdigi ve ardindan gelen

donemlerde negatif yonde 0,01 tepki verdigi, Komiir Fiyatlart verisinin de pozitif yonde 1 ile 2

arasinda tepki verdigini gormekteyiz.

Tablo 4.19 Etki Tepki Analizi Sonug¢lari, Dolar Kuru

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0000 0.088281 -0.64458 2.7003 0.30807 43166
2 0.0081521 0.12684 -0.21604 3.5369 0.39668 11.388
3 0.015628 0.12811 -0.48340 3.4575 0.28895 16.551
4 0.020111 0.11585 -1.2184 3.0638 0.096769 18.657
5 0.021598 0.10545 -1.9248 2.7507 -0.052811 18.679
6 0.021418 0.10145 -2.3385 2.6288 -0.12042 17.979
7 0.020812 0.10208 -2.4678 2.6415 -0.12776 17.406
8 0.020413 0.10421 -2.4423 2.6980 -0.11136 17.197
9 0.020325 0.10584 -2.3809 2.7417 ~-0.095886 17.242
10 0.020413 0.10644 -2.3425 27577 -0.089462 17.363
11 0.020527 0.10636 -2.3348 2.7550 -0.090115 17.453
12 0.020596 0.10607 -2.3438 2.7466 -0.093264 17.485




Tablo 4.19°da Dolar Kuru serisindeki bir birimlik degisime Dogal Gaz fiyatlarinin
pozitif yonde 0,02 tepki verdigi, Brent Petrol fiyatlarinin negatif yonde 0,6’dan 2,34’e kadar
tepki verdigi, Altin fiyatlarinin pozitif yénde 3 civarinda tepki verdigi, Enflasyon verilerinin ilk
4 donemde pozitif yonde 0,3 tepki verdigi ve ardindan takip eden dénemlerde yoniinii negatife
cevirdigi 0,12 tepki verdigi ve Komiir fiyatlarinin pozitif yonde 18 civarinda tepki verdigi

goriilmektedir.

Tablo 4.20 Etki Tepki Analizi Sonuclan, Brent Petrol Fiyatlan

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0000 0.0000 43676 0.26059 -0.0066673 -0.43677
2 -0.0028587  -0.0069751 5.7705 0.18521 -0.047976 -0.34640
3 -0.0036349  -0.012679 6.1783 0.094752 -0.087959 -0.60285
4 -0.0042971 -0.015515 6.2787 0.041838 -0.10736 -1.0097
5 -0.0048117  -0.016015 6.3271 0.039556 -0.10672 -1.3338
6 -0.0051265 -0.015485 6.3779 0.059318 -0.097552 -1.4889
7 -0.0052525 -0.014893 6.4232 0.077968 -0.088889 -1.5137
8 -0.0052642  -0.014609 6.4514 0.086814 -0.084285 -1.4829
9 -0.0052366  -0.014601 6.4623 0.087486 -0.083252 -1.4501
10 -0.0052130  -0.014706 6.4627 0.084769 -0.083916 -1.4350
11 -0.0052054  -0.014802 6.4598 0.082200 -0.084782 -1.4351
12 -0.0052087  -0.014847 6.4575 0.081027 -0.085226 -1.4412

Tablo 4.20°de Brent Petrol fiyatlarindaki bir birimlik degisimin diger verilerde tepkisi
gosterilmistir. Dogal gaz fiyatlari neredeyse ve Dolar kuru neredeyse hig tepki vermezken altin
fiyatlari pozitif yonde ilk dénem 0,26 tepki vermisir ve ardindan 5. Déneme kadar bu tepki
0,03’¢ kadar gerilemis ve takip eden donemlerde pozitif yonde 0,08 civarmda dengelenmistir.
Enflasyon verileri ilk dénem neredeyse hig tepki vermezken ardindan takip eden donemlerde
negatif yonde 0,08 civarinda tepki vermistir. Kémiir fiyatlart ise ilk donemde negatif yonde
0,43 tepki vermis ve 2 donemlik hafif bir dalgalanmanin ardindan negatif yonde 1,4 civarinda

dengelenmistir.

Tablo 4.21 Etki Tepki Analizi Sonuclari, Altin Fiyatlar

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0000 0.0000 0.0000 2.4447 -0.062082 -0.13255
2 -0.00039713  0.0047116 0.41335 24854 -0.019077 0.65397
3 0.00040103  0.0049077 0.58552 2.5012 0.075034 1.3898
4 0.00097821  0.0022702 0.60377 2.4340 0.094428 1.7559
5 0.0011660  -0.00033016 0.54924 2.3670 0.087531 1.7620
6 0.0010767  -0.0016825 0.50099 2.3329 0.081348 1.6082
7 0.00090651  -0.0019176 0.48642 2.3283 0.082031 1.4621
8 0.00077974  -0.0016366 0.49657 2.3372 0.086484 1.3883
9 0.00072710  -0.0013201 0.51344 2.3465 0.090748 1.3769
10 0.00072547  -0.0011611 0.52555 23511 0.093052 1.3933
11 0.00074174  -0.0011473 0.53036 23516 0.093573 14110

12 0.00075522  -0.0011970 0.53032 2.3503 0.093222 1.4195
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Tablo 4.21°de Dogal Gaz fiyatlarinin ve Dolar kurunun Altin fiyatlarimdaki bir birimlik
degisime neredeyse hig tepki vermedikleri géritlmustiir. Brent Petrol fiyatlar: ise pozitif yonde
0,5 civarinda bir tepki vermistir. Enflasyon verileri sirasiyla ilk 2 dénem negatif yonde 0,06 ve
0,01 tepki verirken takip eden donemlerde pozitif yonde 0,09 civarinda tepki vererek dengede
devam etmistir. Komiir fiyatlar1 ilk dsnemde negatif yonde 0,13 tepki verirken takip eden ilk
dénemde pozitif yonde 0,65 tepki vermis ve takip eden diger donemlerde de pozitif yonde 1,4

civarinda tepki ile dengeli bir siire¢ izlemistir.

Tablo 4.22 Etki Tepki Analizi Sonuclari, Enflasyon

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 1.0528 0.39288
2 0.00038061  -0.012202 -0.19023 -0.29258 0.46799 -0.31642
3 -0.00093912  -0.014162 -0.61191 -0.36408 0.14110 -1.6516
4 -0.0020493  -0.0091671 -0.75902 -0.24596 0.047860 -2.4627
5 -0.0024689  -0.0034263 -0.70352 -0.10292 0.044797 -2.5492
6 -0.0023100 -4.2885e-005  -0.61838 -0.019379- 0.054369 -2.2510
7 -0.0019429  0.00086411 -0.58658  -0.00017498  0.053329 -1.9254
8 -0.0016431  0.00045025 -0.60544 -0.014823 0.044160 -1.7391
9 -0.0014992  -0.00020571 -0.64193 -0.034589 0.034558 -1.6920
10 -0.0014757  -0.00059225 -0.67066 -0.046035 0.028789 -1.7169
11 -0.0015030 -0.00066651 -0.68395 -0.048423 0.026999 -1.7536
12 -0.0015320 -0.00057941 -0.68572 -0.046165 0.027420 -1.7745

Tablo 4.22°de Enflasyon verisindeki bir birimlik degisime diger verilerin tepkileri
gisterilmistir. Dogal Gaz fiyatlar1 ve Dolar kuru neredeyse tepki vermezken Brent Petrol
fiyatlar: negatif yonde 0,6 civarinda ve Altin fiyatlari ise negatif yonde 0,29 tepkiden takip eden
dénemlerde negatif yonde 0,04 civarinda dengelenmistir. Komiir fiyatlart ilk dénem pozitif
yonde 0,39 tepki vermigstir ve ardindan 6. doneme kadar negatif yonde 2,5°lik tepki vermistir.
Ardindan takip eden donemlerde tepkiler negatif yonde 1,7 civarinda dengeli bir siireg

izlemistir.



Tablo 4.23 Etki Tepki Analizi Sonuclari, Kémiir Fiyatlar

Donem GAS USD BRENT GOLD INFL COAL
1 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 6.6467
2 0.0063690 -0.014576 -0.46502 -0.39875 0.016053 9.7091
3 0.0084336 -0.030470 -1.1231 -0.84916 -0.065182 10.114
4 0.0083372 -0.039013 -1.5881 -1.0809 -0.12288 9.2848
5 0.0074441 -0.040552 -1.7609 -1.1189 -0.12876 8.3988
6 0.0067042 -0.038735 -1.7343 -1.0655 -0.10516 7.9341
7 0.0063895 -0.036638 -1.6426 -1.0058 -0.079686 7.8601
8 0.0063879 -0.035544 -1.5706 -0.97490 -0.065389 7.9668
9 0.0064991 -0.035407 -1.5415 -0.97087 -0.062131 8.0839
10 0.0065918 -0.035708 -1.5424 -0.97909 -0.064457 §.1428
11 0.0066277 -0.036020 -1.5536 -0.98767 -0.067559 8.1487
12 0.0066227 -0.036177 -1.5626 -0.99193 -0.069286 8.1311
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Tablo 4.23’te Komiir fiyatlarindaki bir birimlik degisimin diger veriler iizerinde

olusturdugu tepki degerler verilmistir. Dogal Gaz fiyatlarinin neredeyse hi¢ tepki vermedigini

gézlemledigimiz sonuglardan Dolar kurunun da negatif yonde 0,03 civarinda ¢ok zayif bir

tepkisi goriilmiistiir. Brent Petrol fiyatlari ise negatif yonde 1,5 civarinda dengeli bir tepki stireci

izlemigtir. Altin fiyalart ise negatif yonde 1,0 civarinda dengeli bir tepki siireci izlemistir.

Enflasyon da negatif yonde 0,06 civarinda ¢ok zayif bir tepki vermistir.
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SONUC ve ONERILER

Enerji kaynagmin devamlilidi olmasi, enerjinin gevre dostu olmasy, enerjinin giivenli ve
diisiik maliyetli olmasi gibi kriterlerin belirleyici oldugu giiniimiizde dogal gazin 6nemini
arttirmaktadir. Gelisen teknolojiyle, bilyiliyen sanayi, artan niifus ve artan taleple birlikte
enerjiye olan ihtiyac da artmistir. Artan enerji talebiyle birlikte diger fosil yakitlara gore daha
¢evre dostu olan dogal gaza olan talep de artmustir. Bu konuda iyi bir ekonomi ve toplumun
gelecegi icin ferdi ve toplumsal olarak, kisilere, hiikiimetlere, kurum ve kuruluslara enerjinin
verimli kullanilmasi konusunda onemli vazifeler diismektedir. Tiirkiye de enetji kaynaklarinin
kisitli olmasi sebebiyle ve enerji ihtiyacinin neredeyse tamamini ithal etmesi sebebiyle bu
alanda daha fazla bilinglenmelidir.

Bu ¢alismada; Tiirkiye’de 1995-2018 yillari arasinda dogal gaz fiyatlarinin, dolar kuru,
brent petrol fiyatlari, altin fiyatlari, komiir fiyatlar: ve enflasyon orani ile iliskileri ¢esitli analiz
yontemleriyle ekonometrik olarak analiz edilmistir. Bu analizi gerceklestirmek i¢in ilk dnce
birim ko&k analizleriyle duraganlik sinamasi gergeklestirilmigtir. Birim kok analizi sonucunda
verilerin birim kokii olmadigi anlasilmistir. Ardindan klasik ¢oklu regresyon analizi yapilarak
modelin anlamlihig: arastirilmistir ve modelin anlamli oldugu tespit edilmistir. Ardindan var
analizi gerceklestirmek icin optimum gecikme uzunlugu bulunmustur. Ardindan
gerceklestirilen Johansen esbiitiinlesme testinde degiskenler arasinda uzun vadeli bir
esbiitiinlesme iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Granger nedensellik analizi gergeklestirilen
verilerin arasinda nedensellik yonii arastirilmig ve altin, brent, komiir fiyatlarinin ve dolar
kurunun dogal gazin Granger nedeni oldugu, altin, brent fiyatlarinin ve dolar kurunun kémiir
fiyatlarmin Granger nedeni oldugu, dolar kurunun ve komiir fiyatlarinin da enflasyonun
Granger nedeni oldugu sonucuna varilmistir. Granger nedensellik analizinin ardindan etki tepki
fonksiyonu sonucu olusan grafikler yorumlanarak degiskenlerden birinin bir sok hareketi
karsisinda diger degiskenlerin 5 yillik tepkisi yorumlanmistir. Ardindan VECM modeli
kurularak egbiitiinlesme iliskisinin esbiitiinlesmedeki bir dengesizligin ardindan diizelip
diizelmeyecegi istatistiksel olarak arastirilmis ve istatistiksel olarak %5 anlamlilik diizeyinde
sadece enflasyon orani anlamli sonu¢ vermistir. Ardindan varyans ayristirmast yapilarak
verilerin birbirini etkileme giicleri tahmin edilmistir. Bir sonraki asamada VECM modeline etki
tepki fonksiyonu uygulanmig ve verilerin bir birimlik sok hareketi karsisindaki tepkileri
arastiriimistir.

Bu ¢aligmanin sonuglari Goral’in (2015) tarihinde dogal gaz fiyatlar, petrol fiyatlari ve

altin fiyatlar1 arasindaki iligkiyi arastirdigi ¢calismasini, Hartley ve Medlock’un 2008 yilinda
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yaptiklari bir ¢alismada ham petrol fiyatlari ile dogal gaz fiyatlart arasindaki iliskiyi inceleyen
calismasini, Akgiil ve Burucu’nun 2013 yilinda petrol ve dogal gaz fiyatlar: arasindaki iliskiyi
inceleyen c¢alismalarini, 2016 yilinda Eyiiboglu Kemal ve Eyiliboglu Sinem’in dogal gaz ve
petrol fiyatlar: ile BIST’in sanayi sektorii endeksleri arasindaki iligkiyi aragtiran caligmasini,
Torun’un 2017 yihindaki dogal gaz fiyatlari ile petrol fiyatlar1 ve reel doviz kurlari arasindaki
iliskiyi inceleyen calismasini destekler nitelikte bulgular elde etmistir.

Bu ¢alismanin ardindan bu alanda degiskenler cogaltilarak arastirmalar genisletilebilir.
Sanayilesme, kimya sanayisi, mevsim sicakliklari, yenilenebilir enerji kaynaklar: gibi kollar

calismaya eklenerek aragtirmalar yapilabilir ve bu alandaki literatiir genisletilebilir.
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