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YAZAR HAKKINDA

Osuzhan AKYENER

ODTU, Petrol ve Dogalgaz Miihendisligi B6Iimi mezunu olan Oguzhan AKYENER, 2006
yilinda Tirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO), Yurt Dis1 Projeler Daire Baskanliginda
goreve baslamustir. Halen TPAO, Is Gelistirme Daire Baskanligi’nda gorevine devam eden Sn.
AKYENER, kurumunda Libya ve Azerbaycan ofislerinde de gérevlerde bulunmustur. Ozellikle
TPAO’nun Azerbaycan ofisinde, Azerbaycan Projelerinden sorumlu teknik mudurlik goérevi
esnasinda Tiirkiye ve AB agisindan da dnemli bir proje olan Sah Denizi gaz sahasi gelistirme
stireclerinde ve gaz ticari komitelerinde, ACG sahas1 ile ilgili komitelerde ve bdlgesel is
gelistirme siireglerinde aktif gorev almistir.



Oguzhan AKYENER Avrupa Birligi, Tiirkiye, Rusya, Iran, Irak, Ortadogu, Asya ve Kafkas
enerji politikalar1 (Uzerine uluslararasi ¢aligmalar yapmistir. Halen Tiirkiye Enerji Stratejileri ve
Politikalar Arastirma Merkezi (TESPAM) bagkanlik gdrevini siirdiirmektedir.

GIRIS

Hidrolik catlatma, yatay sondaj ve sismik goriintiilemede gelistirilen yeni teknolojiler sayesinde
ABD’de biiyiik ilerleme kaydedilen ankonvansiyonel kaynak gelistirme faaliyetleri, i¢ ve dis
piyasalar etkilemeye devam etmektedir.

Bu kapsama petrol fiyatlarindaki diisiisiin de etkileri eklendiginde, enerji piyasalarinda bir¢ok
dengenin degistigi goriillmektedir.

Diisen petrol fiyatlart ile petrol ve petrol iriinleri kullanilarak iiretilecek birim enerji
maliyetindeki azalma sebebi ile bircok farkli alandaki enerji tiirii ile ilgilenen yatirimcilarin
kararlar: etkilendigi gibi, hala 6nemli bir kismi fiyatlandirma agisindan direk petrol fiyatlarina
bagli olan dogalgaz piyasalar da ¢ok etkilenmistir.

Oncelikle petrol fiyatlar ile gaz fiyatlar1 degisimleri arasindaki iliskiye, dogalgaz ticaretinde
piyasa fiyat1 uygulamasma ¢ogunlukla gecisini tamamlamis olmakla birlikte halen biylk oranda
uzun vadeli kontratlari da devam eden Avrupa Birligi’ndeki fiyat farkliliklart baz ahnarak
incelendiginde:
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Grafikl: AB Ortalama Gaz Ithalat Fiyatlar: (Kaynak: ycharts.com, Veri Kaynagi: Diinya Bankas)(Birim:
$/mmBTU)

Yukaridaki grafikten de goriilecegi iizere; AB icin gaz ithalat fiyatlar1 12 $/ mmBTU (420
$/1000m3) seviyelerinden neredeyse 4 $/ mmBTU (140 $/1000m3) seviyelerine kadar
gerilemistir. Yani 100 $/varil seviyelerinden 40 $/varil seviyelerine diisen petrol fiyatlarindan



dahi daha biiyiik bir diisiis gerceklesmistir. Bu durumun farkli sebepleri olacagi gibi, en 6nemli
etkenlerinden birinin de ABD’deki ankonvansiyonel kaynaklarin gelistirilmesi neticesinde biiyiik
bir gaz talep merkezi konumunda olan ABD’nin gaz arz edebilecek konuma gelmesinin
sonuclarinin uluslararasi piyasalara yansimasi oldugu da asikardir.

Bu sebeple bu c¢alismada ABD gaz iiretimindeki degisimler incelenerek, ABD gazinin
uluslararasi piyasalarda rekabet etmesi i¢in degerlendirilmesi gereken kriterlerden bahsedilecek
ve ABD gazinin Avrupa piyasalarinda diger tedarikgiler ile rekabet sans1 analiz edilecektir.

Kiiresel gaz piyasalarindaki degisimler ABD gaz piyasalari nezdinde incelendikten sonra da, bu
degisimlerin Tiirkiye’ye yansimalar1 degerlendirilecektir.

ABD’DE DURUM?

Ozellikle son yillarda kaya gazi kaynaklarini gelistirmesi ile kiiresel piyasalari etkileyen ve yakin
zamanda en biiyiik gaz ithalat¢ist olan AB piyasalarinda dahi en 6nemli tedarikgilerden olacagi
soylenilen ABD’de durum nedir?

Bu soru kapsaminda 6ncelikle ABD’deki piyasalara sunulan (yani yakilan yada geri enjeksiyon

yapilan gaz haricindeki) gaz miktar ile ankonvansiyonel varsayilabilecek komiir ve kaya gazi
iretimleri, asagidaki EIA’dan alinan veriler ile hazirlanmig grafik tizerinden incelendiginde:

ABD Gaz Uretimi

30000000
25000000
(romy
o
£ 20000000
— 15000000
E
prav}
@ 10000000
b |
5000000
0
o = 0N VW O = 0N WO = 0NN Y O 00N WO S 00N DO o = 0NN
2 90 O o o N o NS S T NN W WO W 000000 © O o
L= = A TR = N = ) S = N = S = T = 1 T = Y = TR = B = I = 1 T =1} a g & O O O ©O O O
Lo R I D I I T B B B B B B B B B B B I - B - I - e B o B B o
Yillar

® Toplam Piyasa Gaz Uretimi  ®m Kaya Gazi  m Komiir Gaz

Grafik2: ABD Gaz Uretimi (Veri Kaynag:: EIA)(Birim: mmscfa)

Yukaridaki grafikten de anlasilacagi tizere;
o Komiir yataklarindan iretilen gaz miktari ile kaya gazi tiretim miktar1 neredeyse toplam
iiretimin yaris1 oranindadir.
e ABD’de diisiis egilimine gegen gaz iiretimi bu kaynaklarin degerlendirilmesi sayesinde
2000’11 yillardan baglayarak artis egilimine girmistir.



e Kaya gazi kadar olmasa da komiir havzalarindaki gazin da iretimi dikkat edilmesi
gereken 6énemli bir etkendir.
e 1900l yillarin basindan beri ABD bu sektoriin i¢indedir. Yani tecriibesi ¢cok genistir.

Gaz tretimi grafigi incelendikten sonra Diinya Bankasi verilerine dayanarak hazirlanan ve

Kuzey Amerika’daki spot ve uzun vadeli gaz fiyatlarmin belirlendigi ABD Louisiana’da yer alan
Henry Hub Gaz Fiyatlari asagidaki grafik dikkate alinarak incelendiginde:
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Grafik3: Henry Hub Gaz Fiyatlari (Kaynak: ycharts.com, Veri Kaynagi: EIA)(Birim: $/mmBTU)

Yukaridaki grafikten de goriilecegi lizere; Henry Hub’ta gaz fiyatlari ortalama 4 $/ mmBTU (140
$/1000m3) seviyelerinden 2 $/ mmBTU (70 $/1000m3) seviyelerine kadar gerilemistir. Yani su
an Henry Hub’taki gaz fiyati1 AB’nin gaz ithalat fiyatlarinin neredeyse yaris1 kadardir.

Bu fiyat degisimlerinde ABD ankonvansiyonel kaynaklarinin etkisi oldugu gibi kiiresel
piyasalarda petrol fiyatlarina bagli olarak diisen gaz fiyatlarinin da etkisi mevcuttur. Bu sebeple
BP’nin hazirladig bir grafikte petrol fiyatlarinin heniiz diisiise gegmedigi 2014 y1li sonuna kadar
bir zaman aralig1 icin 4 6nemli gaz piyasasinin ortalama fiyatlari incelendiginde;
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Grafik4: Farkli Bolgelerdeki Gaz Fiyatlar: (Kaynak: BP Statistical Review) (Birim: $/mmBTU)

Yukaridaki grafikten de goriilecegi lizere, ABD piyasalarindaki gaz fiyatlart hem AB hem de
Japon piyasalarinin da ¢ok altindaki seviyelere, heniiz petrol fiyatlarindaki diisis
gergceklesmeden Once diismistiir. Hatta 2012 yillarinda, simdiki fiyat seviyelerini dahi test
etmistir.

Bu degisime petrol fiyatlarinin da etkisi eklenmeden 6nce ABD i¢ piyasalari beklenen bu
degisimleri zaten test etmistir.

Peki, diisiik gaz fiyatlarina sahip i¢ piyasalarindaki durum ABD’nin kiresel piyasalara da
hakim olabilecegi anlamina mi gelecektir?

Bununla birlikte ABD gazt AB gaz piyasalarinda da rahatlikla rekabet ederek, AB gaz
pivasalarindaki Rus hakimiyetini kirabilecek midir?

Bu noktada oncelikle degerlendirilmesi gereken bes 6nemli husus vardir:

1) ABD gaz ihrag potansiyeli

2) ABD yerel gaz uretim maliyetleri

3) ABD gazinin hedef piyasalara tasinma maliyetleri (depolama + sivilagtirma + gazlastirma

+ sigorta + tagima + vergiler vs. dahil edilecek sekilde)

4) Hedef piyasa fiyatlar

5) Hedef piyasalarda fiyat rekabetine girilecek diger tedarikgilerin:
a. Uretim + Tagima maliyetleri
b. Tedarik potansiyeli

Piyasalardaki sosyo-ekonomik etkinlikleri

Rekabet stratejileri

Uzun vadeli hedefleri

Finansal kaynaklari

hD oo

Bu hususlar sirasi ile genel olarak asagidaki boliimde degerlendirilecektir.



ABD GAZININ KURESEL PiYASALARDA REKABET SANSI
INCELENIRKEN DEGERLENDIRILMESI GEREKEN TEMEL
KRITERLER

Yukarida bahsedildigi tizere, ABD gazinin kiiresel piyasalarda yada herhangi bir hedeflenen
lokal piyasada etkin olabilmesi i¢in bazi temel kriterlerin incelenmesi gerekmektedir.

Not: Bu inceleme yapilirken, bu boliimde 6zellikle ABD gazinin Avrupa piyasalarinda hakimiyet
kurma, ozellikle piyasanin hakimi olan Rus gazi ile rekabet edebilme sansi degerlendirilmis,

Uzak Dogu — Pasifik — Ortadogu gibi cografyalardaki diger tedarikgiler ile rekabet durumlari
analiz edilmemistir.

ABD Gaz ihrag Potansiyeli:

ABD gaz ihra¢ potansiyeli EIA’nin Nisan 2015°te hazirladig1 bir projeksiyon baz alinarak
incelendiginde:
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Grafiks: ABD Gaz Ihra¢ Projeksiyonlar: (Kaynak: EIA)(Birim: trilyon f3)

e Referans senaryoda 2040 yilinda ABD ihrag potansiyeli 170 milyar m3/y1l seviyelerinde
olacaktir.



e Bu oran en iyi ihtimalle, yliksek petrol fiyatlar1 ve kaynak miktar1 varsayimi ile 370
milyar m3/y1l seviyelerine ¢ikacaktir.

Demek ki, ABD 2040’11 yillarda kiiresel gaz piyasalarini etkileyebilecek dnemli miktarda gaz
tedarik potansiyeline sahip olacaktir.

Peki 2040 yihinda diinya gaz tiiketimi beklentileri nasil olacaktir? Yani érnegin 2040 yihinda ABD’nin
ihrag potansiyeli kiiresel piyasalardaki tiiketim talebinin yiizde kacini teskil edecektir?

2040 Diinya Gaz Tuketimi & ABD Ihrag¢ Potansiyeli

Yukaridaki sorulara EIA’nin mayis 2015°te yaptig1 bir projeksiyon iizerinden cevap verilirse:

World energy consumption by source, 1990-2040
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e Dinya gaz tiketimi 125 quadrillion BTU seviyelerinden 205 quadrillion BTU
seviyelerine c¢ikacaktir. Yani m3 cinsinden ifade edilecek olursa: 2,8 trilyon m3/yil
civarinda bir talep artig1 beklenmektedir.

e ABD’nin saglayabilecegi bu tedarik miktar1 ortalama 7,1 trilyon m3/y1l seviyelerinde
olan diinya gaz tiiketim piyasa hacmi dikkate alindigindiginda, (referans senaryoda) %2,4
oraninda kalacaktir. (Not: Diinya gaz tiiketim miktar1 ayni zamanda ABD’nin gaz
tiketimini de icermektedir. Lakin, ABD gaz ihra¢ potansiyeli ABD’nin tiim gaz uretimini
icermemektedir. Bu durumun analizlerde dikkate alinmasi gerekebilir.)

Bu artan talebin karsilanmasi i¢in ise hangi bolgelerin daha etkin rol oynayacagi hususu Exxon
Mobile’in hazirlamis oldugu “The Outlook for Energy: A View to 2040 adli raporda yer alan
grafik dikkate alinarak degerlendirilirse:



Gas export by region
BCFD

=i

FPoissias Ssas rorth Africe Pt b= Fest of
Caspiain Pacific ST ica East Wihoiled

Grafik7: Farkl: Bélgelerin 2010-2025-2040 Yillarinda Gaz Ihracatlar: (Kaynak: Exxon)(Birim: milyar f3/g)

e Diinya gaz piyasalarinda tedarik hacmi dikkate alindiginda en 6nemli bolge Rus / Hazar
cografyasi olmaya devam edecektir.

e Ikinci siray1 ise Asya — Pasifik, iiciincii siray1 ise; (Kanada’nin da iginde bulundugu)
Kuzey Amerika cografyasi elinde tutacaktir.

Yani genel piyasalarda ABD’nin etkisi artacak fakat tedarik hacmi potansiyeli agisindan en etkin
cografya ve lilke Hazar cografyasi ve Rusya olmaya devam edecektir.

ABD Yerel Gaz Uretim Maliyetleri

Gaz iretim maliyetleri saha Ozelliklerine, lokasyonuna, yap1 derinligine, tiretim tekniklerine,
rezervuar ve akiskan ozelliklerine gore degisiklik gosterir. Her sahanin kendine has farkli iiretim
maliyetleri olmakla birlikte, ABD icin (konvansiyonel ve ankonvansiyonel kaynaklar dahil
olacak sekilde) ortalama gaz tiretim maliyetinin 35 $/1000m3 civarlarina kadar diismiis oldugu
hakkinda bazi uzmanlar tarafindan yapilmigs 6ngoriiler bulunmaktadir. Bu miktar mmBTU
cinsinden ifade edildiginde ise yaklasik 1 $ / mmBTU civarina denk gelmektedir.

Henry Hub gaz fiyatlarmin 2 § / mmBTU civarina diistigii dikkate alinir ise genel olarak tretim
maliyetlerinin, piyasa fiyatlarinin altinda oldugu kesindir. Fakat 1 $ / mmBTU’a kadar diistigi
konusunda kesin bir yaklasimda bulunmak goriisleri destekleyen farkli fikirler yada istatistiki
veriler olmadig1 miiddetce analizlerde kullanilabilmesi igin yeterli degildir.

Bununla birlikte, EIA’nin yayimnladig:1 veriler kullanilarak asagidaki grafikte, ABD’deki gaz
sahalarmin ortalama kuyu bas1 fiyatlart (yani vergiler ve tasima maliyetleri eklenmemis fiyatlar)
incelendiginde:
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Grafik8: ABD Kuyu Basi Gaz Fiyatlari (Veri Kaynagi: EIA)(Birim: $/1000m3)

e 2012 yihinda 2,66 $/1000 ft3 yani 2,68 $ / mmBTU kadar bir kuyu basi maliyeti
bulunmaktadir.

e 2012 yilindaki Henry Hub gaz fiyatlarinin da 3 $ / mmBTU oldugu varsayilir ise ifade
edilen maliyetlerin diisen petrol fiyatlari, gelisen teknolojiler gibi sebeplerle, su anki
Henry Hub gaz fiyatlar1 da dikkate alindiginda daha da fazla diismiis olacagi yaklasimi ve
oranlamas1 yapilabilir.

e Bu oranlama su anki ortalama gaz fiyatlar1 dikkate alinarak yapildiginda, kuyu basi
maliyetin 1,78 $ / mmBTU seviyelerinde olmasi1 beklenecektir.

Henry Hub gaz fiyatlarinin Mart 2016’da 1,73 $ / mmBTU’yu test ettigi gerg¢egi de dikkate

alinirsa; sonu¢ olarak ABD icin ortalama gaz Uretim maliyetinin 1,78 $ / mmBTU’nun da
asagisinda, belki 1,5 $/ mmBTU (52,5 $/ 1000m3) arasinda varsayilmasi kabul edilebilecektir.

ABD Gazimin Hedef Piyasalara Tasinma Maliyetleri
Bu adimda hedef piyasalar farklilik gosterecektir. ABD gazi i¢in hedef piyasalarin boru hatlar
ile Kanada ve Meksika, LNG olarak da tiim diinya olabilecegi diisiiniilebilir.

ABD’nin bu noktada 2015 yilinda ilgili tlkelere gore yaptig1 ihracat fiyatlar1 EIA’dan alinmis
veriler dikkate alinarak hazirlanan harita iizerinde incelendiginde:



Harital: 4BD 2015 Gaz Ihracat Fiyatlar: & Potansiyel Bolgeler (Veri Kaynagi: EIA)(Birim: $/mmBTU)

e ABD Kanada ve Meksika’ya boru hatlar ile 3,15 & 2,81 $/mmBTU ortalama fiyatindan
ihracat yapmustir.

e Gaz ihracati LNG olarak yapildiginda ise fiyat 6nemli oranda degismektedir. Goriildiigii
tizere Brazilya’ya yapilan ihracat fiyat1 15,2 $/mmBTU civarinda ger¢eklesmistir.

e Tiirkiye ve Misir’a yapilan ihracat fiyatlarmin Japonya ve Tayvan’a yapilan ihracat
fiyatlarinin neredeyse iki kat1 olmasinimn sebebinin piyasa fiyatlari oldugu diisiiniilebilir.

e Haritada yesil renk ile isaretlenmis iilkeler ABD i¢in Oncelikli ihracat potansiyeli olan
piyasalardir.

Bu durumda, boru hatt1 ile yapilan ihracatlar bir kenara birakilirsa, ABD’nin diger oncelikli
piyasalara LNG olarak ihracat yapma maliyeti konusunda:

Ornegin Avrupa piyasalar hedef olarak alinir ise:
Mevcut petrol ve gaz fiyatlar1 dikkate alinarak;

Ortalama ABD gaz tretim maliyeti = 52 $/1000m3

Yurt i¢i nakliyat bedeli = 8 $/1000m3

(@ABD) LNG depolama ve sivilastirma maliyeti = 70 $/1000m3

(Sigorta ucretleri dahil) LNG tasima maliyeti = 50 $/2000m3

(@AB) Tekrar depolama ve gazlastima maliyeti = 40 $/1000m3

Varsayimlari neticesinde toplam ABD gazinin (LNG olarak) AB’deki maliyeti = 220 $/1000m3
(6,28 $/ mmBTU) olarak éngorilebilir.

Ayrica Fitch’deki bazi uzmanlar sivilastirma ve Avrupaya nakliyat konusunda 4 $/mmBTU
civarinda bir maliyet beklentileri oldugundan bahsetmektedir. Bu beklenti de yukarida yapilan
varsayimlar1 desteklemektedir.



Sivilagtirma ve tekrar gazlastirma maliyetleri sabit varsayilarak, ABD gazinin diger piyasalara
nakil maliyetleri uzaklik ile orantili olarak incelendiginde, yaklasik maliyetler agagidaki tabloda
verilmistir.

Tlgili Bolge Tasima Maliyeti (3/1000m3)
Avrupa (ortalama) 50

Japonya 55

Cin 70

G.Kore 63

Turkiye & D.Akdeniz Sahili 63

Hindistan 105

G.Amerika 35 — 63 arasinda

Tablol1: ABD’den Iigili Bélgelere LNG Tasuma Maliyeti Tahmini (Birim: $/1000m3)
Yani tasima maliyetleri dikkate alindiginda, mevcut piyasa fiyatlar1 goz ardi edilirse, ABD gaz1

icin en az maliyetle ulasilabilecek marketler: Avrupa, Japonya ve Giiney Amerika’nin yakin
bolgeleridir.

Hedef Piyasa Fiyatlar:

Ilgili bolgelerdeki hedef piyasalardaki ortalama gaz fiyatlari asagidaki haritada gosterildigi
sekilde farkli kaynaklardan da faydalanilarak, tahmin edildiginde:

Harita2: Farkli Piyasalarda Ortalama Fiyatlar (Veri Kaynaklari:Diinya Bankasi, Diger Bazi Internet
Kaynaklary)(Birim: $/mmBTU)



e Oncelikle vurgulanmasi gerekir ki, ortalama piyasa fiyatlari yukarida belirtilen
seviyelerde de olsa, ilgili seviyeler; yurt i¢i iiretim maliyetleri, boru hatlar ile LNG’ye
nazaran daha ucuza yapilan ithalatlar gibi etkenler sebebi ile diisiiktiir. Bunun yaninda
spot LNG piyasalarinda fiyatlar genellikle daha yiiksektir. Yani Tirkiye i¢cin ornek
vermek gerekirse, boru hatlar ile gelen Azerbaycan — Rus — Iran gazlar sebebi ile
ortalama gaz ithalat fiyatlar1 diisiik dahi olsa, i¢ piyasalardaki ihtiyaca binaen ¢ok daha
yiiksek fiyatlarla spot LNG satin alimi1 yapilabilmektedir.

e Bu sebeple iiretim ve nakliyat maliyetleri yukaridaki bolimlerde hesaplanmis ABD
gazmin spot piyasalarda haritada gosterilen hedef iilkelerin hepsinde pay elde etme sansi
mevcuttur.

e Tabii bu sans degerlendirilken, baska kriterlerin de incelenmesi gereklidir.

Diger Rakipler

Yapilan analizlerde degerlendirilmesi gereken en oOnemli diger kriter de, ABD gibi gaz
tedarikcisi olmak ve kiiresel piyasalarda etkin olmak isteyen bir giiciin karsisinda duracak
rakiplerin incelenmesidir.

Rekabet ortamlar1 gazin tasima maliyetleri dikkate alindiginda muhakkak lokasyona bagli olarak
degisecektir. Lokasyonun da yani sira, siyasi tercihler, tedarikcilerin Gretim maliyetleri, yurt ici
destekler vb. yaptirimlar, tretim — depolama ve tedarik kapasiteleri (hacimleri), uygulanan
rekabet stratejileri, bu stratejileri destekleyecek finansal — teknik altyapilar, uzun vadeli hedefler
gibi farkli kriterler de rekabet sanslar agisindan belirleyici olacaktir.

Yani ABD gazmin her farkli (lokasyonda) bolgede yer alan piyasalarda, diger tedarikgiler ile
rekabet sansinin ayr ayr1 degerlendirilmesi gerekmektedir.

Bu calismanin hedefleri dogrultusunda diger piyasalara deginilmemis, direk olarak Avrupa
piyasalarina ve Avrupa piyasalarinin hakimi olan Rusya ile rekabet imkanlarinin
degerlendirilmesine odaklanilmistir.

AVRUPA PIYASALARINDA ABD GAZI

Not: Bu boliimde ortak politikalar gelistirebilmesi, glincel veri kayitlart ve yayinlari olmasi
hasebi ile Avrupa degerlendirilirken Avrupa Birligi (AB) incelemeye alinmustir.

Avrupa piyasalarinda ABD gazinin rekabet sansini degerlendirilirken oOncelikle AB gaz
piyaslarindaki tiiketim ve ithalat miktarlar1 ile ithalatin saglandig1 tedarikgiler ve tedarik
yollarinin kisaca incelenmesi gerekmektedir.



Oncelikle AB tarafindan DG Enerji’ye hazirlatilan, 8 numarali “Quarterly Report on European
Gas Markets” isimli raporda yer alan gaz tiiketim — (retim — ithalat grafigi incelendiginde:
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Grafik9: AB Gaz Uretim-Tiiketim-/thalat Hacimleri (Kaynak: EU Commission)(Birim: milyar m3)

e Anlasilacagi lizere AB’de gaz tiiketiminde bir azalma egilimi goriilmektedir.

e Bu azalma ile birlikte yine de son 4 geyrek incelendiginde 401 milyar m3 gibi ciddi
miktarda gaz tiiketimi mevcuttur.

e Buna karsin yapilan tiikketimin 255 milyar m3’liniin ithalat ile saglandig1 goriilmektedir.

e Yani ithalat oran1 %64 seviyelerindedir.

Yapilan bu ithalatin hangi tedarik¢ilerden saglandig1 yine ayni kaynakta yer alan bir grafik baz
alinarak incelenirse:
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Grafik10: AB Gaz Ithalatin: Saglayan Tedarik¢iler (Kaynak: EU Commission)(Birim: Twh)



e AB’ye gaz tedariginde en biiyiik pay Rusya’ nindir.
e Rusya hacmine yakin olacak sekilde, ikinci en biiyiik pay Norveg¢’indir.
e Uciincii siray1 LNG almaktadir.

BP’nin hazirlatmig oldugu “Statistical Review of World Energy 2014” isimli raporda yer alan
asagidaki grafik (2013 yilina ait veriler olsa da, arada c¢ok biiyiik fark yoktur.) milyar m3
cinsinden gaz ithalat miktarlari, bu miktarlarin tedarik¢ileri ve miktarlarin ne kadarinin LNG, ne
kadarinin da boru hatt1 ile yapildig1 hakkinda fikir vermektedir.
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Grafikl1: AB Gaz Ithalatlar: 2013 (Kaynak: BP)(Birim: milyar m3)

Grafikten de anlasilacagi iizere;

e Tiim Rus gazi boru hatlar ile AB’ye ihra¢ edilmektedir.
e LNG piyasasinda en gii¢lii oyuncu Katar’dir.
e Katar’1 Cezayir ve Nijerya takip etmektedir.

Sonug¢ olarak AB piyasalarinda ABD gazi oncelikle; mevcut boru hatti sistemleri — olgun ve
diisiik maliyetli iiretim imkan1 taniyan gaz kaynaklar1 olan Rusya ile, sonrasinda da neredeyse
AB’nin i¢inde sayilabilecek Norveg ile, sonrasinda da hem boru hattt hem LNG tedarik imkan1
bulunan Cezayir gazi ile ve LNG alanida en biiyiik paya sahip olan Katar ile rekabete girmesi
gerekmektedir.

Bu rekabet ortamma ekonomik kriterler nezdinde yaklagimla, Columbia/SIPA tarafindan
hazirlanan “American Gas to Rescue?” isimli raporda yer verilen ve IHS tarafindan olusturulan
grafik incelendiginde:
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Grafikl2: AB Mevcut & Olast Tedarikgilerin Gaz Maliyetleri (Kaynak: Columbia/SIPA)(Birim: $/mmBTU)

Not: Grafik AB spot piyasalarinin 10 $/mmBTU oldugu varsayilarak yapilan hesaplamalar
neticesinde hazirlanmigtir. Petrol fiyatlarinin diismesi ve diger etkenler neticesinde ortalama
fiyat1 azalan piyasalarda maliyetlerin de azaldigi ve bu azalisin tiim tedarikgiler i¢in ayn1 oranda
olacag1 varsayimi yapilir ise yukaridaki grafik giiniimiiz analizlerinde de kullanilabilecektir.

Yukaridaki grafikten de gorildiigi tizere:

AB piyasalarinda fiyat rekabeti acisindan en avantajli gaz Katar gazidir.

Katar’dan sonra siray1 Rusya almaktadir.

Sonra Cezayir ve Norveg gelmektedir.

“Potential suppliers” olarak tanimlanan tedarik¢iler henliz gaz tedariginde
bulunmamislardir.

Israil gazi icin hem boru hatt1, hem de LNG olarak iki opsiyon sunulmustur.

ABD’den gelecek LNG isletme ve tasima maliyetleri sebebi ile mevcut piyasada yer alan
tedarikgilerin hig biri ile rekabete girme imkan1 bulamamaktadir.

Hatta analizin yapildigi donemde maliyet acisindan AB spot piyasa fiyatlarinin da
uzerinde bulundugundan ekonomik olarak miimkiin goriillmemektedir.

e Mevcut fiyat ve varsaymmlar ile Azerbaycan, Tiirkmenistan ve iran gazlarinin da AB’ye
ekonomik olarak nakli mimkin gérilmemektedir.

Lakin, yapilan bu varsayimlar ¢ergevesinde;

e Israil gazinin da insaa edilecek bir boru hatti ile 1 $ / mmBTU gibi diisiik bir maliyetle
AB’ye ulagmasi, benzer niteliklerde planlanan yada insa halinde olan boru hatlarinin
tarifeleri ile karsilagtirildiginda miimkiin goriilmemektedir.

e Haliyle Azerbaycan, Irak ve Iran gazlar hakkinda yapilan yorumlar da sonug olarak
dogru fakat fazla iyimser goriilmektedir.

Tekrar ABD gazina doniilecek olur ise de; ABD gazmin bu sartlar altinda rekabet sans1 diisiik
gorulmektedir.



Maliyet fiyat analizinin yani sira, piyasaya tedarik edilebilecek gaz hacmi, talepteki artis ve
piyasalardaki degisken fiyat araligi da bu analizlerin yapilmasi i¢in degerlendirilmesi gereken
diger énemli bir konudur. Yani, piyasada talep, arzdan fazla ise arzi saglayacak tedarikgilerin
fiyatlan talebi karsilamak i¢in kabul edilebilir olabilecektir.

Bunun da yani sira, yukarnidaki grafikte “opex+tax” ile belirtilen maliyet kaleminin igerisine
stvilagtirma ve tekrar gazlastirma maliyetinin de girdigi, nakliyat maliyetinin ise sadece deniz
yolu ulagiminda kiralanan gemilere verildigi diisliniiliirse, uzun vadede ABD’nin de gaz
sivilastirma ve yeniden gazlastirma maliyetini belki Katar’in seviyelerine diisiirecek kapasiteli
tesisler insaa etmesi geregi ortaya ¢ikmaktadir.

Boyle bir girisim, yatirrm maliyeti (capex) Katar ile ayni olan ABD gazmin piyasalardaki rekabet
sansini ¢ok degistirecektir.

Bu tespite ek olarak, genel ABD gaz ithalat ve ihracat fiyatlari, EIA’nin veri tabanindan alinan
veriler 1s181inda hazirlanan asagidaki tablo incelendiginde:

ITHALAT IHRACAT

Kuyu Boru Boru
Bas| Ort. Hatti LNG Ort. Hatti LNG

2010 158,3039 |159,7173 | 157,5972 | 174,5583 | 177,3852 | 167,8445 | 336,7491

2011 139,576 |149,8233|144,523 |198,9399 |163,9576|153,7102 | 372,4382

2012 93,99293]101,7668 | 98,58657 | 150,8834 | 114,841 |108,8339 | 453,0035

2013 NA 135,3357|131,8021 | 240,2827 | 144,1696 | 143,4629 | 472,0848
2014 NA 187,2792 | 184,0989 | 312,7208 | 194,6996 | 190,8127 | 553,3569
2015 NA 105,6537 | 100,3534 | 260,424 |108,4806 | 104,2403 | 385,8657

Tablo2: ABD Gaz Fiyatlar: (Kaynak IEA) (Birim: $/1000m3)

e 2013 ve sonrast veriler mevcut olmamakla birlikte, ABD’de kuyu basi gaz fiyati
diismektedir. Bunula birlikte kuyu basi1 gaz fiyat ortalamasi ortalama ithalat fiyatlarinin 5
$ altindadir. Ortalama ihracat fiyatlarinin ise 14 $ altindadr.

e Ortalama ithalat & ihracat fiyatlar1 %50 oraninda azalmistir. Lakin 2015 ortalamasi olan
385 $/1000m3’lik (11 @/mmBTU olam) LNG ihracat rakamlar1 dikkate alindiginda
ABD’nin AB spot LNG piyasalarinda dahi basar1 sansi elde etme ihtimalinin diisiik
oldugu yorumlarmi desteklemektedir. Tabii bu degerlendirme yapilirken, 2015
rakamlarinin kullanildig: ve ihrag¢ edilen LNG’nin hep yiiksek fiyatlar ile ortalama piyasa
fiyat1 yliksek marketlere satildigi da unutulmamalidir. Yani bu rakamlar LNG olarak
satisin maliyete bindirdigi yiikii algilamak i¢in dnemlidir. Fakat tretim maliyeti nezdinde
degerlendirme yapilirken kullanilmasi yerinde degildir.

Diger taraftan EIA kaynakli baz1 yetkililer uzun dénemli projeksiyonlarda 6zellikle endustrideki
artan talep sebebi ile gaz fiyatlarinin petrol fiyatlarindaki diisiisten daha az etkilenecek sekilde
artacagl tahmininde bulunmaktadir. Buna ragmen fiyatlar artsa dahi, bu etken tiim tedarikgiler
icin olumlu bir sonu¢ olacagindan ABD gazmin AB’deki akibeti i¢cin durum degismeyecektir.
Dolayist ile bir tedarik¢inin herhangi bir piyasada rekabet etme sansi, tedarik ettigi gazin
piyasaya ulastigindaki maliyeti ile orantilidir. Bu da gostermektedir ki, ABD gazmin AB’de boru
hatlar1 ile tasinan ve ¢ok daha diisiik tiretim ve tasima maliyetlerine (OIES’in hazirlamis oldugu



raporlarda Rusya’nin 3,5 $/mmBTU seviyelerine kadar dayanabileceginden bahsedilmektedir.)
sahip olan Rus gazi ile rekabet etmesi imkansizdir.

Bunun yani sira da spot LNG piyasalarinda etkili olma ve pay elde etme sans1 bulunmaktadir.
(Ctinkii haliyle yukarida verilen gaz retim maliyetleri genel ortalama verileridir. Yani ¢cok daha
diisiik maliyetli liretilen sahalar olabilecegi gibi, verilen ortalama degerin ¢ok iistiinde maliyet ile
Uretim yapan sahalar da mevcuttur.)

Ayrica ABD tedarikgileri i¢in belki i¢ piyasalarinin yada AB piyasalarindan ¢ok daha yiiksek gaz
fiyatlarina sahip olan Cin, Japonya ve Hindistan gibi piyasalarinin daha cazip olma ihtimalinin
de goz ardi edilmemesi gereklidir.

Demek ki, komplo teorilerine konu oldugu gibi ABD’nin AB piyasalarinda Rus tekelini kirma ve
Rusya’yi sindirme gibi bir sans1 olmayacaktir.

Sonug olarak, ABD tedarikgilerinin AB piyasalarinda, Rusya gibi boru hatti ile taginan ve uzun
vadeli satig yapan gaz tedarikgileri ile rekabet etme sans1 olmayacaktir. Fakat dogal olarak spot
LNG piyasasina arz saglayabilmesi muhtemeldir. Bununla da birlikte su an LNG piyasalarinda
Katar ile fiyat rekabeti saglayabilmesi miimkiin goriilmemektedir.

Kiiresel piyasalar agisindan yaklasildiginda ise ABD gazi fiyatlarin diismesi ve arz — talep
dengelerinin korunmasi agisindan énemli etkiye sahip olacaktir.

RUS GAZI - LNG?

Bu analizler cergevesinde diinya gaz ticaretinde LNG paymin artiyor olusu (BP raporlarinda
2014 ile 2035 arasinda diinya talebinin karsilanmasindaki oranmin, %10’dan %15 seviyelerine
kadar artacagindan bahsediliyor.) da dikkate alinmalidir.

Belki de bu egilimi analiz ederek, her ne kadar diisen petrol ve gaz fiyatlarindan ekonomisi ve
biitce dengeleri sarsilsa da, Rusya’da LNG atagina kalma planlar1 yapmaktadir. Bu planlar
cercevesinde Ozellikle Uzak Dogu ve Pasifik alanlarindaki marketleri hedefledigi
diisiiniilmektedir.

Bu noktada Rusya’nin 2035 yili igin planladigi, ekonomik sikintilar sebebi ile gergeklestirmekte
gecikecegi diisiiniilse de, LNG tesisleri asagidaki haritada gosterilmektedir.
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Harita3: Rusya LNG Tesis Planlar: (Kaynak: ERI RAS)

Yukaridaki analizlerden de anlasilacagi iizere, piyasalari, egilimleri, degisimleri etkileyen birgok
kriter mevcuttur. Tutarli analizlerin yapilabilmesi i¢in ise tiim bu kriterlerin degerlendirilmesi
gerekmektedir.

PEKI TURKIYE?

Yukaridaki bolimlerde bahsedilen Avrupa gaz fiyatlart dikkate alindiginda, diisiik olmayan
iiretim maliyetleri ve gercekten yiiksek tagima maliyetleri ile AB’ye uzanan Azerbaycan gazinin
da Italya piyasasinda rekabet sansmm ne olacagi konusu degisen piyasa dengeleri ile netlik
kazanacaktir.

Fakat mevcut gaz fiyatlari, kiiresel piyasalarda yayginlasan ve arzi siirekli arttiran
ankonvansiyonel kaynaklar, Rusya’nin Italya piyasasmi hedefleyen yeni Giiney Akimi
soylemleri Avrupa piyasalarina ulagsmay1 hedefleyen (devam eden ve planlanan) Azerbaycan gaz
kaynaklari i¢in soru isareti olusturabilir.

Ayrica grafik12’deki maliyetlerden de, her ne kadar bazi diizeltmelere ihtiya¢ duyulsa da, bu
olumsuz senaryo goze ¢arpmaktadir.

Turkiye olarak tiim bu kriterlerin dikkatle incelenmesi, tasarlanan enerji politikalarinin da
ekonomik yaklagimlar dikkate alinarak planlanmasi gerekmektedir.

Bu kapsamda LNG alaninda bazi girisimlere ihtiya¢ duyulmaktadir.

SONUC



Dogalgaz diinya enerji tiikketimindeki paymi arttiracak ve gelecegin en Onemli enerji
kaynaklarindan biri olma pozisyonunu koruyacaktir.

Stirekli biiyliyen ve gelisen dogalgaz piyasalarinda da petrol fiyati endeksli uzun donemli
kontratlar yerini, uzun donemli dahi olsa piyasa fiyati endeksli anlagmalara birakacaktir. Bu
durum sayesinde kiiguk — serbest alic1 ve saticilar gogalacak, dogalgaz fiyatlar petrolden daha az
etkilenecek (direk olarak degil de, dolayli olarak), rekabet artacak ve fiyatlar azalacaktir.

Ozellikle (Ureticilerin yerine gére cok yiiksek olan kar oranlar1 daha makul seviyelere
gerileyecektir.

Arama — iiretim (upstream) alanindan bakildiginda ise, dogalgaz iiretimindeki ankonvansiyonel
kaynaklarin payi artacak ve bu artis sayesinde 6zellikle Cin & Hindistan gibi piyasalarda hizla
artan talep karsilanabilecektir.

Ankonvansiyonel kaynaklarin ve bu kaynaklari en ekonomik sekilde isletebilecek teknolojilerin
gelistirilmesinde diinyada onciiliik eden ABD’nin kendi kaynaklarini gelistirip, iiretime alarak,
gaz ithalat¢isi iilke konumundan gaz ihracatcisi iilke konumuna gegisi tiim diinya tarafindan
dikkatle incelenmektedir.

Ciinkii ortada yeni bir teknoloji vardir. Mevcut tedarik¢iler agisindan ABD biiyiik bir pazar iken,
blyik bir rakip konumuna gelmektedir. Ekonomik — finansal - askeri — teknolojik — siyasi
etkinlik — piyasa tecriibesi gibi alanlar da dikkate almir ise diinyadaki hi¢bir iireticinin, tedarik
hacimleri ve daha diisiik maliyetli {riinlerine ragmen, ABD ile rekabet edebilmesi kolay
olmayacaktir.

Tiim bunlar dikkate alindiginda ABD’nin dogalgaz tedarik¢isi olma noktasinda attig1 adimlarin
ozellikle AB piyasalarinda etkileri tizerinde birgok yorum ve analiz yapilmaktadir.

Rus gazma bagimliliktan kurtulmak isteyen AB kamu oyu ise siyasi olarak ABD gazin1 belki de
bir kurtarict olarak gérmektedir. Belki de bu durum ABD yo6nlendirmeleri sonucu gosterilmek
istenmektedir.

Lakin ABD gazinin AB piyasalarinda diger tedarikgiler ile rekabet edebilmesi sadece siyasi
girisimlere bagli degildir. Siyasi girisimlerden de ziyade bu isin asli ekonomidir.

Yani piyasa fiyatlarina endeksli degisen bir sistemde gaz tedarikgileri fiyat rekabeti igerisine
girdikleri rakiplerini alt edebilmeleri i¢in saglayacaklar1 gazin piyasaya ulastigindaki maliyetini
iyi analiz etmeleri gerekmektedir.

Yani basit mantikla, fiyat1 en ¢ok kirabilen miicadeleyi kazanacak ve piyasa payini arttiracaktir.

Tabii fiyat rekabeti ile birlikte tedarik hacmi, devlet tesvik ve destekleri, rekabeti siirdiirebilecek
finansal altyap1 gibi hususlar da ¢ok 6nemlidir.



Bu calismada ABD gaz sektoriindeki temel gelismelerden kisaca bahsedildikten sonra, ABD
gazmin uluslararasi piyasalarda rekabet edebilmesi i¢in degerlendirilmesi gereken ana hususlara
deginilmis ve sonrasinda AB piyasalarinda diger rakipleri ile rekabet sans1 degerlendirilmistir.

Yapilan degerlendirmelerden de anlasilacag: lizere, ABD gazinin AB piyasalarinda, gazin AB
piyasalarina ulastigi anda maliyet fiyatlar1 dikkate alindiginda mevcut tedarikgilerle rekabet
edebilmesi hic de kolay gorilmemektedir.

Hatta mevcut boru hatlari, olgun sahalar1 olmasi hasebiyle diisiik iiretim ve nakil maliyetlerine
sahip olan Rus gazi ile rekabet etmesi muhtemel degildir.

Sadece spot LNG piyasalarinda varlik gosterebilecegi beklenmektedir.

Lakin LNG prosesi siirecinde sivilagtirma — gazlastirma ve nakliye gibi hususlari bazi adimlar ile
¢ozebilir ise, hatta bunun da yani sira yeni teknolojiler ve tegvikler ile saha isletme maliyetlerini
de diistirebilir ise rekabet sansi artacaktir.

Bu adimlar disinda ABD LNG’sinin AB piyasalarini Rusya’nin elinden almasinin imkan1 yoktur.
Hic bir tiiketici ayn1 iiriinii sosyo-psikolojik yakinlik sebebi ile daha pahaliya almak istemez.
Denklemin as1l etkeni de bu dogal insani reflekstir ve kurallar buna gore belirlenir.

Bu noktada gaz piyasalarindaki egilimleri lilkemizin de yakindan takip edip, degisimlerde yer
almak icin fikir ve projeler gelistirmesi elzemdir.



