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Konvansiyonel ham petrol tiirleri arasinda sayilmayan kiiresel seyl petroli ayni
zamanda geleneksel dogalgaz cesitleri kabul edilmeyen global seyl-kaya gazi
uretimleri dinya klasik hidrokarbon urunleri fiyatlari tizerinde kugskusuz etken
bir rol oynamaktadir. Petrol ihrag Eden Ulkeler Teskilati (Organization of the
Petroleum Exporting Countries — OPEC) geleneksel ham petrol uretimleri
dondurulmasi, kartel ve kota uygulamasi ¢aligmalarinin ise kiiresel petrol fiyat
artiglan saglanmasi yonunde ne kadar basarili olacagi perspektifi halen
belirsizligini korumaktadir. Ancak, global hidrokarbon iiriinler fiyatlar istikrari
ve kararlihigi agisindan ise kuresel petrol piyasalari igcinde uzun zaman devam
eden duzensizlik, karmasiklik ve calkanti siireci de en azindan simdilik
ongoriulmemektedir. Halen saglanan stabil duruma karsin siiregelen ham petrol
depolanmasi ve saklanmasi ile hidrokarbon stokgulugu nedeni bu yazi
kapsaminda kisaca arastiriimaktadir.

Cagimiz ham petrol stoklanmasi, saklanmasi ve depolanmasi girigsimleri, konusu
finansal spekllasyonlar ile ilgili olan Amerikan The Big Short filmi gorintilerini
animsatmaktadir. S6z konusu filmde Amerika ham petrol depolama tesisleri Uzerinde
petrol tanklari seviyelerinin Ol¢lilimesi amaciyla ucan kiglk bir ucak kizilotesi
goruntiileme teknikleri (Infrared imaging) kullanarak fotograflar gekmektedir.
Boylece, gelecekteki ham petrol kapasitesi ve potansiyeli tespit edilmeye
calisiimaktadir. Gergekte ise gunimuzde bahse konu filme benzer bir tir ham petrol
envanter calismalari hikim sirmektedir. Ornegin, ham petrol depolama denetim
raporlari hukumetler tarafindan yayimlanmadan bir ka¢ gun 6nceden istihbarat
toplama faaliyetleri yuriten ve 1999 yilinda kurulan Genscape Firmasi tarafindan
elde edilen tum veriler ve bilgiler, kuresel ticari merkezlerin neredeyse tamamina
pazarlanmaktadir. Ozellikle, Amerika ham petrol envanteri dizeyleri hakkinda
Genscape Sirketi’nin yayimladigi veriler hem kuresel hidrokarbon marketi
faaliyetlerinin desteklenmesi hem de dinya petrol fiyatlari yoéninden faydal
olmaktadir. Bu baglamda petrol envanteri yayinlanmasi sayesinde uye Ulkelere ham
petrol kotasi uygulayan OPEC’in global hidrokarbon fiyatlari tarifelerine mudahale
girisimleri de bir bakima 6nlenmektedir. Uluslararasi Enerji Ajansi (International
Energy Agency — IEA), saglikl ve guvenilir hidrokarbon envanteri verilerinin Mart
2017’de petrol fiyatlarinin aniden disme nedeninin agiklanmasi agisindan can alici
onem tasidigini vurgulamaktadir. Bati Teksas Petrolii (West Texas Intermediate -
WTI) Tipi Ham Petrol fiyatlari, OPEC uyelerinin petrol uretimleri azaltiimasi,
kisiimasi ve kesilmesi ayni zamanda hidrokarbon kota uygulamasi baslatildigi Kasim
2017 dncesi petrol tarifesi olan varil fiyati 50 dolarin altina kadar gerilemistir. Amerika
ham petrol tanklari komplekslerinin neden halen dolu oldugu (¢ sebebe
dayandiriimaktadir. Birincisi OPEC anlagsmasi ile birlikte organizasyon uyesi olmayan
Rusya Federasyonu tarafindan 01 Ocak 2017 tarihinden baslatilan ham petrol
uretimi kesintisi, borsada kisa suren yuksek riskli bono (hedge funds) alimlar
sayesinde global hidrokarbon fiyatlari yiksek dizeylere kadar tirmanmigtir. Amerikan
seyl hidrokarbon dureticileri ise mevcut durumdan hemen yararlanarak ¢ok daha
yuksek fiyatlardan piyasalara ham petrol arzi sunmaya ve pompalamaya baglamistir.
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Bu baglamda 2017 yili Amerikan ham petrol platformu sayisi da 2016 yilina kiyasla
386 dan 617 ye kadar artmistir. Bdylece, Eylll 2016’da duslk seviyelerde seyreden
ulusal ham petrol Uretimi ise gunde 400000 varil dizeyinde olmak Uzere bir artis
g6stermistir. Uretilen Amerikan ham petroliiniin gcogunlugu Cushing, Oklahoma, OK
Eyaleti hidrokarbon depolama terminalleri Gnitelerine gonderilmistir.

Asagidaki grafikte 2016 — 2017 yillar1 aylarina gore Birlesik Devletler ham petrol
stoklari milyar varil olarak turkuaz renkli eqri ve West Texas Intermediate tipi
petrol fiyatlar varil basina dolar olarak kahve renkli egri ile temsil edilmektedir.
Amerika Birlesik Devletleri ham petrol depolama miktarlari son zamanlarda artar iken
ABD petrol fiyatlari da varil bagina 45 — 55 dolar bandinda bir seyir izlemektedir.
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ABD ham petrol depolama tesisleri tanklarinin dolu olmasinin ikinci sebebini ise
OPEC’in “kendi kazdigi kuyuya dusmesi” yaniti olusturmaktadir. Petrol dretimi
kesintileri ve kisintilari baslatilmadan aylar éncesi OPEC hidrokarbon Uretimleri ve
ham petrol ihracat kotalari asiri derecede yukselmistir. Haftalar siren okyanus otesi
yolculuktan sonra OPEC tarafindan ihrag edilen ve ABD tarafindan ithal edilen ham
petrol, igletiimesi durdurulan ve bakima alinan Amerikan petrol rafinerileri nedeniyle
dogrudan hidrokarbon stoklama tesisleri tanklari sahalarina dogru yol almigtir.
Amerikan ham petrol stoklama kompleksleri tanklarinin dolu konumuna erismesinin
Ucuncu nedeni olarak da petrol envanteri duzeyinin gelecekte olusacak kuresel
hidrokarbon fiyatlari Gzerindeki yakin iligkisi ve etkisi isaret edilmektedir. Ocak 2017
OPEC ham petrol Uretimleri kisiimasi duzenlemeleri gergeklestiriimesi aslinda 2017
yili ortalarinda global hidrokarbon arz talep dengesi kurulmasi umudunu
tasimaktadir. Boylece, gunumiz ham petrol fiyati tarifesinin ileri tarihteki fiyatina
kiyasla daha yuksek olmasi seklinde tanimlanan backwardation ile gelecegin
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hidrokarbon fiyat tarifelerinin artirilmasi hedeflenmektedir. Backwardation ticari dilde
depor ya da bir tir vadeli islem olarak bilinmektedir. Ayrica, backwardation uzun
vadeli ham petrol tarifelerinde kisa vadeye nazaran bir indirimi de ifade etmektedir.
Gergekte backwardation projeksiyonu yoluyla kuresel hidrokarbon sektorl
marketinde ham petrolin stoklanmasi ve depolanmasi yerine kullanimi ve tuketimi
yontemleri tesvik edilmektedir. Ancak, s6z konusu backwardation stratejisi ise
sadece kisa bir muddet basarili olmustur. Fiyat dusurucu nitelikte olan 08 Mart 2017
tarinli Amerikan ham petrol envanteri yayinlanmasi sonrasi global hidrokarbon
marketi, backwardation karsiti contango surecine dogru ilerlemektedir. Contango,
backwardation iglemlerinin tam tersi olan ticari mallarin kisa vadeli fiyatlarinda uzun
vadeli fiyatlarina kiyasla indirimler icermektedir. Bu durumda contango ticari iglemleri
ile kiresel ham petrolin satin alinmasi ve depolanmasi faaliyetleri de daha uygun
kilinmaktadir. Genscape Firmasi uzmanlarindan Hillary Stevenson tarafindan
Cushing hidrokarbon depolama tesisleri tanklari genelinde aylik ham petrol stoklama
maliyeti 41 cent iken bir aylik contango islem maliyeti ise yaklagik 65 cent civarinda
oldugu aciklanmaktadir. Contango, beklenti durumunun gercege donusmesi
biciminde yorumlanan kendini gergeklestiren kehanet (self-fulfilling prophecy)
olasili§i da yaratmaktadir. Bu baglamda daha fazla global ham petrol saklanmasi ve
depolanmasi yoluyla daha dusuk kisa vadeli kiresel hidrokarbon fiyatlari olusmasi da
ongorilmektedir. OPEC ise Haziran 2017 sonrasi s6z konusu ongoruleri bertaraf
etmeyi ve kirmayi hedefleyen muhtemel daha fazla ham petrol Uretimi kisiimasi
yonunde meydan okuyucu bir surece dogru hizla yol almaktadir. Son geligsmeler
karsisinda ABD seyl petrol Ureticileri ise gelecekte daha fazla inovatif ham petrol
kuyulari agacaktir. Sonucta, kiresel ham petrol Uretimi rekabeti global hidrokarbon
urun tuketicileri lehine bir tarzda olumlu yonde sirup gidecektir.

Asagidaki resimde bir Cushing ham petrol tesisi tanklari gérintilenmektedir.
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