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TAKDIM

Petrol Ortadogu cografyasinda son yilizyilda siyasi gelismeleri belirleyen temel unsurlar-
dan birisidir. 1960’11 yillarda OPEC’in kurulmast ile petrol iiretici bolge ilkelerinin enerji
alaninda s6z sahibi olma ¢abalar1 1973 yilinda ilk kez 6nemli bir sonug vermistir. Fakat
bu krizle birlikte artmaya baslayan petrol fiyatlar1 diinya ekonomisinde ciddi sikintilar
yaratmus giderek krizlerle 6zdeslestirilir olmugtur. 1973 krizinden bugiine petrol fiyat-
larindaki degisim gerek boélge iilkelerinin, gerekse diger iilkelerin 6nemli bir giindem
maddesi olmustur.

Petrol fiyatlari ile Ortadogu Ekonomileri arasindan ¢ift yonlii bir etkilesim bulunmakta-
dir. Diinya rezervlerinin cogunun ve diinya tiretiminin yiizde 30’undan fazla bir kisminin
bu boélgede yer almasi diinya petrol fiyatlarinin belirlemesinde bu bélgeyi 6nemli bir
aktor haline getirmektedir. Ancak, petrol tireticisi bolge tilkelerinin ekonomilerin asir:
derecede petrole bagimli olmasi, onlari fiyat degisimlerinden kaynakli istikrarsizliklara
maruz birakmaktadir. Bu agidan son aylarda yasanan petrol fiyatlarindaki gerilemenin
bolge iilkeleri agisindan oldukg¢a dnemli sonuglar doguracag: yoniinde beklentiler yay-
gindir. Bu ORSAM raporu petrol fiyatlarindaki trendleri ve fiyatlardan kaynakl krizleri
tarihsel baglamui ile ele almakta ve 2014 fiyat sokunun etkilerini detayli bicimde ince-
lemektedir. Uluslararasi giindemde giderek 6nem kazanan fiyat hareketliliklerini genis
bir ekonomik baglama oturtan bu analizin konuya ilgi duyanlar i¢in 6nemli bir referans
olusturacagini timit ediyoruz.

Dog¢. Dr. Saban Kardas
ORSAM Bagskan:
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PETROL FiYATLARINDAKI DUSUS
VE ORTADOGU EKONOMILERINE

ETKILERI

GIRIS

Petrol fiyatlarinda son dort ay igerisinde
hizli bir diisiis yasandi ve Brent Tipi Pet-
roliin varil fiyat: Kasim ay1 baslarinda son
4 yildan beri ilk kez 80 Dolar’in altina indi.
27 Kasim'da Viyanada yapilan OPEC top-
lantisindan petrol arzinin azaltilmayacagi
karari fiyatin 71 Dolar1 gormesine yol agt1.
2008 yili Morgage krizi sonrasit 60 dolar
seviyelerine kadar gerileyen petrol fiyati,
takip eden yillarda gelismekte olan {ilke-
lerdeki hizli bitytime trendi ve Arap Bahar1
ile petrol arzinda olas1 azalma beklentisi
nedenleri ile yiikselise ge¢cmisti. 160 Do-
lara kadar yiikselen fiyatlar, son dort yildir
100 dolarin tizerinde seyrediyordu.

Petroliin giiniimiizde hala 6nde gelen
enerji kaynaklarindan biri olmasi ve bir-
cok sektérde hammadde olarak kullanil-
mas! nedeni ile fiyat degisimleri diinya
ekonomisi agisindan oldukg¢a 6nemlidir.
Petrol fiyatlarinda azalmanin siirekli ol-
masi petrol ithal eden iilkelerde kisa do-
nemde girdi maliyetlerinin diismesi an-
lamina geleceginden, enflasyon iizerinde
de olumlu etkiler yaratacagi beklenebilir.
Ayni zamanda bu tilkeler petrole daha az
doviz vermek durumunda olacaklarindan
dis ticaret dengesi ve biiyiime {izerinde
pozitif bir etki yaratacaktir. Orta vadeli et-
kilere bakildiginda petrol ihrag eden tilke-
lerdeki talep daralmasi, bu tilkelerle ticaret

yapan llkelerin ihracatini azaltacagindan
olumsuz etkilere yol agabilir.

Petrol ihra¢ eden iilkeler agisindan ise
fiyatlardaki gerileme sikintili giinlerin
habercisidir. Dusiik fiyatlarin stireklili-
gi OPEC diilkeleri ve petrole bagimlilig
yiksek diizeydeki Ortadogu ekonomileri
acisindan biiyiik riskler tasimaktadir. Son
dort yildir Ortadogu ve Kuzey Afrikada
yasanan politik istikrarsizliklar iilkeleri
ciddi ekonomik problemlerle kars: karsiya
birakmisken, petrol fiyatlarindaki disiis
ekonomilerin kii¢iilmesine yol acacaktir.
Bu durum kamu harcamalarinin azalma-
st ve igsizlik sorunun artmasi nedeni ile
politik istikrarsizlig1 arttirma potansiyeli
tasimaktadir.

Petrol Fiyatlarindaki Diisiisiin
Nedenleri

2014 Haziraninda baglayan dustis tren-
dine neden olan faktorleri arz ve tale-
be bagli faktorler olarak ikiye ayirmak
gerekir. Talep yontinden bakildiginda
kiiresel ekonomide bilylime oraninin
beklentilerden dusiik gelmesi, gelecege
doniik beklentilerin asagi yonlit revize
edilmesi en 6nemli neden olarak goste-
rilmektedir. Avrupa ekonomilerinin son
dort yilda gosterdigi disiik performansin
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devam edecegi yoniindeki beklentiler ve
Japonya’'nin son agiklanan biiytime verileri
ile resesyona girmesi petrol talebinde
azalmaya yol acarak fiyatlarin diismesine
yol agmaktadur.

Arz yonli etkilere gelince bulunan yeni
rezervler ve geleneksel olmayan yontem-
lerle (6zellikle ABD'de) petrol tiretiminin
artmig olmas: fiyatlar tizerindeki asagiya
dogru baskiy: arttirmaktadir. Uluslararas:
Enerji Ajansinin raporuna gore 2020 yi-
linda kadar Kuzey Amerika enerjide disa
bagimligi olmaktan tamamen kurtulacak
ve oOnemli bir petrol ihracatcisi haline

ORSAM
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gelecegi beklenmektedir. Oniimiizdeki
yillarda petrol arzinin artacagi beklentisi
fiyatlarin asag1 yonlii hareket etmesine yol
acmaktadur.

Reel ekonomik gelismelerin yaninda ulus-
lararasi politik gelismelerinde petrol fi-
yatlarinin diismesinde etkili oldugu son
giinlerde sik¢a konusulan konular arasin-
dadir. Ozellikle Rusya’nin izlemis oldugu
dis politikanin yarattig1 gerilim ve Iran’in
Niikleer enerji politikalar1 nedeni olusan
uyusmazliklarin, petrol fiyatlar: kullanila-
rak baski altina alinmaya ¢alisildig: bir¢ok
yazar tarafinda dile getirmektedir'.
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GECMISTEN BUGUNE PETROL SOKLARI VE ORTADOGU EKONOMILERI

Petrol fiyatlarindaki degisim yeni bir olgu
degildir. Ikinci diinya savasindan 1970’li
yillara kadar nispeten diisiik ve istikrarli
olan petrol fiyatlar1 1973 yilinda yasa-
nan Yom Kippur savasi sonrasi OPEC
ilkelerinin ambargo uygulamas ile {ige
katlanmistir. 74-78 yillar1 arasinda goreli
olarak istikrarli seyreden petrol fiyatlari
1979 yilinda fran Islam Devrimi sonrast
tekrar yiikselise ge¢mis ve 1981 yilinda
baslayan fran- Irak savast petrol fiyatlari-
nin 37 dolara kadar ¢ikmasina yol agmis-
tir. Bu donemde petrol fiyatlarindaki hizl
artiglar Petrol ihra¢ eden tiilkelerde hizli
ama istikrarsiz bir ekonomik bilyiimeye
yol acmis ve artan gelirler “petro-dolar”
olarak kiiresel finans piyasalarina akmustir.

1981-1987 arasinda hem OPEC iiyesi ol-
mayan Ulkelerdeki petrol iretimindeki
artis ve teknolojik gelismeler neticesinde
azalan petrol talebi varil fiyatinin 8 dolara
kadar gerilemesine yol agmistir. Agustos

1990'da Irak’in Kuveyti Isgal etmesi ile ha-
fif yiikselise gegen petrol fiyatlari, 1990’1
yillarda siirekli bir diistis trendi gostermis-
tir. 1997 Asya krizi sonrasinda 12 dolar se-
viyesine gerileyen petrol fiyatlar1 Rusya ve
OPEC iilkelerinin petrol arzini azaltmasi
ile tekrar yiikselise ge¢mistir. 2002'de dii-
sen petrol fiyatlarina karsi tekrar tiretimi
azaltma politikast uygulanmistir. 2002
sonrasinda kiiresel ekonomideki biiytime-
ye bagl talep artisi petrol fiyatlarinin hizli
bir sekilde artmasina yol agmistir. Bu yiik-
selis siireci 2008 krizine kadar siirmiistir.

2009 yilinda baslayan son yiikselis trendi
gelismekte olan tilkelerin biiytime per-
formansindaki hizli toparlanmadan kay-
naklanmistir. Avrupa ve ABD'de yasanan
durgunlugun gelismekte olan piyasalara
yayllmasi ve arz yonlil etkiler nedeni ile
petrol fiyatlarinda son dort aydir diisis
trendi devam etmektedir.

Grafik 1. Petrol Fiyatlarindaki Degisim Trendleri ve Ekonomik Biiyiime

e Reel Petrol Fiyati-Sol Eksen ($-2013 yilina gore)
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Son kirk yil icerinde olduk¢a dalgali bir
seyir izleyen petrol fiyatlari, Ortadogu’da
ozellikle petroliin uzun siire (bazi tilke-
lerde halen) tek ihrag tiriinii oldugu tilke
ekonomilerinde oldukga istikrarsiz bir
ekonomik performans sergilemesine yol
acmustir (Grafik 1). Fiyatlardaki artis ge-
lirlerin artmasina ve ekonomik biiyiime-
nin hizlanmasina yol agarken; fiyatlardaki
diisiis dogrudan ekonomik dinamizmin
zayiflamasina neden olmaktadir. Ekono-
mik cesitliligin diisiik oldugu, petroliin en
onemli gelir kaynagi oldugu bu tilkelerde,
fiyatlarin artmasi ekonomide kolay finans-
man nedeni ile harcamalari arttirmak-
tadir. Ancak artan doviz geliri Hollanda
Hastalig1 diye tabir edilen, ulusal paralarin
asir1 degerlenerek petrol harici sektorler-
de rekabet giiciiniin kaybolmasina neden
olmaktadir. Bu durum ekonomiyi tek mala
asir1 derecede bagimli hale getirmekte ve
fiyatlardaki gerilemeler ile birlikte har-
camalarin azalmasina, kamu agiklarinin
artmasina ve biiylime siirecinin istikrarsiz
hale gelmesine yol agmaktadir.

Petrol Fiyatlarindaki Degisimlerin
Ekonomiye Gecis Mekanizmalari

Petrol fiyatlarindaki degisimler pet-
role bagimliligi yiiksek diizeyde olan
Ortadogu'da ekonomik performansi dog-
rudan etkilemektedir. Bolge iilkelerinde
petrol fiyatlar: ile ekonomik performans
arasinda iliskiyi test eden ¢ok sayida aras-
tirma yapilmustir. Bu ¢alismalarin hemen
hepsinde Ortadogu'da Petrol fhrac eden
tilkelerde petrol fiyatlarindaki artisin eko-
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nomik bityiimeyi arttirdig1 sonucuna ula-
silmigtir®. Petrol fiyatlarinin ekonomik et-
kileri Cari Islemler, Kamu Harcamalari ve
Doviz Kurlar: olmak tizere ii¢ mekanizma
araciligt ile gergeklesir(Berument vd.
2010).

Petrol fiyatlarindaki degisimler ilk olarak
petrol ithal eden ilkelerle ihracatgi tilke-
ler arasinda refah transferine acar. Pet-
rol fiyatlarindaki artislar ihracat yapan
tilkelerde cari iglem fazlasini arttirirken,
fiyatlarin diismesi Cari islemler tizerinde
olumsuz etkilerde bulunur.

Grafik 2'de Ortadogu'da Petroliin Toplam
Ihracat ve GSYIH icerisindeki paylar1 gos-
terilmistir. Katar ve BAE'nde nispeten dig
ticarette petrol bagimlilig1 goriilmektedir.
Ancak bu iilkelerde dogal gaz ihracatinin
almis oldugu pay yiiksek oldugu icin oran
azalmaktadir. BAE'nde reeksport oraninin
yiksek olmasi petroliin paymni azaltan
diger bir faktordiir.

Petroliin GSYIH'dan almis oldugu pay da
oldukea yiiksektir. Ozellikle Kuveyt, Lib-
ya, Iran ve Suudi Arabistan petrol toplam
mal ve hizmet miktar1 icerisinde 6nemli
bir yer tutmaktadir. Bu acidan petrol fi-
yatlarindaki artis, bu tilkelere ithalatgi
tilkelerden refah transferine yol acarak,
ekonomik biiytimeyi hizlandirirken, pet-
rol fiyatlarindaki diisiis tam tersi bir etki
yapmaktadir. Son kirk yilin fiyat hareket-
leri dikkate alindiginda (Grafik 1), bu iligki
daha net bir sekilde goriilebilir.




PETROL FIYATLARINDAKI DUSUS VE ORTADOGU EKONOMILERINE ETKILERI

Grafik 2. Petrol [hracatgisi Bélge Ulkelerinde Petroliin Ekonomideki Yeri
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Kaynak: IME 2014

Ikinci Mekanizma degisen fiyatlarin
kamu gelirleri tizerinde yarattigi etkidir.
Petrol Ihracatcisi iilkelerde® petrol hala
ekonomik bitylimenin temel motorudur
ve aktarim mekanizmas: hiikiimet har-
camalaridir (Hamdi-Sbia, 2013). Hussain
vd.(2008)'nin yaptig1 arastirmaya gore bu
tilkelerde petrol dis1 gayrisafi yurt ici ha-
sila ile petrol fiyatlar1 arasinda giicli bir
korelasyon iligkisi bulunmaktadir. Bunun
nedeni yiikselen fiyatlarin yol a¢tig1 kamu
harcamalardaki artigtir

Grafik 3'de kamu ekonomisinin toplam
GSYIH icerisindeki payr gosterilmistir.
Petrol ihrag eden iilkelerde kamu sekto-
riiniin toplam igerisindeki pay: ylizde 30
diizeyinin tizerindedir. Kamu harcamala-
rinin ekonomi igerisindeki payinin yiik-
sek olmasi ve kamu gelirlerinin petrole

bagimli olmas: istikrarsiz bir ekonomik
performansa yol agmaktadir.

Kamu harcamalarinin biytikligi kadar,
ne tiir harcamalarin yapildig1 da ekono-
mik sonuglar1 agisindan 6nemlidir. Har-
cama tirleri agisinda korfez tlkeleri ve
diger ilkeler arasinda bir ayrisma goze
carpmaktadir. Korfez tilkelerinde serma-
ye harcamalarinin pay1 giderek artarken,
diger iilkelerde diismektedir. Cari harca-
malar ve Personel harcamalar1 ekonomide
cari anlamda bir artis yaratirken, sermaye
harcamalar1 daha uzun vadeli biiyiime po-
tansiyelini arttirmaya yoneliktir. Bu agidan
korfez tilkeleri sermaye harcamalar: yolu
ile ekonomide cesitliligi arttirmak ve pet-
rol bagimlihgini azaltmay: hedeflemekte-
dir. Bu hedefin gerceklestirilebilirligi an-
cak petrol dis1 yatirimlarin arttirilmasi ile
miimkiindir.
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Grafik 3. Kamu Ekonomisinin Toplam GSYIH I¢indeki Pay:
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Korfez Ulkeleri

Kaynak: IME 2014

Uciincii mekanizma ise doéviz kurlart
Petrol fiyat-
larindaki artiglar, tlke para biriminin

aracilligy ile gergeklesir.
asirt deger kazanmasina yol acarak, petrol
haricindeki sektorlerdeki rekabet giiciinii
azaltir. Zamanla ekonomik cesitliligin
azalmasina yol acan bu durum, “Hollanda
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Sermaye Harcamlari ® Maas ve Ucretler m Diger Cari Harcamalar

2015 | 6,4
2014 | 7,3
2013 | 7,7
2012 | 7
2011 | 7,7
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Petrol ihrag Eden Diger Ulkeler

Hastalig1” veya “Dogal Kaynak Laneti”
olarak isimlendirilir. Fiyatlardaki degis-
melerin doviz kurlarina gecis etkisi, il-
kede uygulanan kur rejimi ile yakindan
iligkilidir. Bu agidan yaratacag: etkilerde

doviz kuru politikasina gore degisebilir.
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2014 FIYAT SOKU VE ETKILERi

Son donemde yasanan petrol fiyatlarin-
daki gerilemenin vyaratacagi ekonomik
etkiler Ortadogu ve Kuzey Afrika Ulke-
leri 6zelinde degerlendirildiginde, petrol
ihra¢ eden iilkeler ve ithal eden tlkeler
acisindan farkliliklar arz edecektir. Petrol
ithal eden iilkeler*, petrol fiyatlarindaki
diismeden cari islem dengesi ve enflas-
yon agisindan olumlu yonde etkilenecegi
beklenebilir. Ancak yapilan c¢alismalarda
bolgede petrol ihracatgist olmayan iilke-
lerin de fiyat soklarindan etkilendigi or-
taya konulmustur (Berument vd., 2010).
Fiyatlardaki diistis petrol ihracatcisi il-
kelerde talep daralmasini beraberinde
getireceginden bu iilkelerde ihracat yapan
ekonomiler de olumsuz yonde etkilenebi-
lecegi soylenebilir. Hali hazirda bolgede
yasanan i¢ savas nedeni ile ¢okmiils olan
Suriye ekonomisi ve miilteci akinina ug-
ramis Urdiin ve Litbnam1 da olumsuz
yonde etkilemektedir. Petrol ihracatgisi
tilkelerden isgiicti geliri elde eden Misir
ve Tunus’un gelirlerinde bir azalma muh-
temeldir. Bu iilkeler heniiz gecis siireci-

nin yaratmis oldugu ekonomik maliyeti,
yiiksek kamu agiklar: ve cari islem agik-
lar1 daha da kotillesmesine neden olabilir.
Tablo 1'de bolgede petrol ithalatgis: tilke-
lerinin ekonomik verileri gosterilmistir.
2010 sonrasinda hem ekonomik bitytime
hizi yavaslamuis, hem de cari islem agiklar1
ve biitge agiklarinda hizl bir artig meyda-
na gelmistir.

Ortadogu'da petrol ithalatgisi olan iilke-
lerde dis agiklarinin finansmaninda 6nem-
li bir kaynak Kérfez Ulkeleridir. Bu finans-
man Yemen ve Misir gibi iilkeler agisindan
isgicti gelirleri sekilde olabildigi gibi,
dogrudan yardimlar, altyapr yatirimlarin
finansmani, biit¢e finansman destekleri
seklinde de olabilmektedir. Petrol fiyat-
larindaki gerilemenin ihracatc tilkelerde
meydana getirecegi gelir kaybi nedeni ile
bu iilkelerden elde edilen isgiicii gelirleri-
nin ve dogrudan finansman desteklerinin
azalmasina yol acacaktir. Bu siireg 6zellik-
le gecis siirecindeki iilkeler agisindan bii-
ylk riskler tasimaktadr.

Tablo 1. Petrol Ithalatcisi Ortadogu Ulkelerinde Secilmis Makroekonomik Géstergeler

Reel GSYiH Biiyiime 5,10
Cari islem Dengesi/

GSYIH -1,90
Biitce Dengesi/GSYiH  -5,50
Enflasyon 6,20

*Tahmin, Kaynak, IME 2014

1,80 2,00 2,60 3,70
-5,10 -7,50 -4,70 -5,90
-7,40 -8,70 -10,50 -9,30
8,60 8,10 10,10 10,80
ORSAM
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Petrol Ihracatcisi iilkeler acisinda de-
gerlendirildiginde, petrol fiyatlarindaki
gerilemenin siirekli olmasi halinde bu
tilkelerde ekonomik durgunluk kaginil-
maz gibi goriinmektedir. Bu ilkelerde
2012 sonras1 biiytime hizinda yavaslama
trendi goriilmektedir. Petrol fiyatlarindaki
disisiin stirekli olmasi ekonomik daral-
may1 beraberinde getirebilir.

Biiylimenin yavaslamasi ve petrol gelir-
lerindeki azalma kamu gelirlerinin de
azalmasina yol acacagindan kamu biitge
dengesi tizerindeki baskilar1 arttiracaktir.
2011 sonrasi yasanan siirecte, hiikiimet-
ler sosyal kaosu 6nleyebilmek icin perso-
nel ve cari harcamalarini arttirmiglardir.
Ayrica son donemde ortaya gikan terdr
tehdidi giivenlik harcamalarinda artisa
neden olmustur. Artan kamu harcamalar1
bir yandan kamu borg yiikiintin artmasi-
na, Ote yandan da enflasyonist bir baski
olusturmaktadir. Ayni zamanda zaten
yiiksek olan kamu kesiminin ekonomideki
agirhginin daha da artmasina yol agmustir.
Bu sorunlar ortada iken bu fiyat soku bu
tilkelerdeki ekonomik sikintilar1 da artti-
racaktir.

Grafik 3’te Ortadoguda petrol ihrag
eden ilkelerin petrol fiyatina bagh ola-
rak, biitce ve cari agiklarinda basa bas
noktalari(break-even Price) verilmistir.
Dikey eksende 2014 yili icin planlanan
kamu biit¢esinin dengesinin saglanabil-
mesi i¢in gereken, yatay eksende ise cari
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islemler dengesinin saglanabilmesi i¢in
gereken petrol fiyatlar: verilmistir. UEA
tahmini dogrultusunda Brent Tipi petro-
liin varil fiyatin1 84 dolar olarak ele aldi-
gimizda tilkelerin biitce ve cari islem den-
geleri gosterilmistir. Bu fiyat diizeyinde
Yemen, Libya, Cezayir ve Irak'in hem cari
acik hem de kamu acig1 sorunu ile kars:
karsiya kalacagi soylenebilir. Ikiz acik so-
runu ile karsilasan bu iilkelerin GSYIH’lar1
yiiksek diizeyde petrole bagimli olmas: fi-
yatlarin diismesinin yaratacagi olumsuz
etkileri daha da kroniklestirecektir. Yemen
ve Libyadaki gecis siireci ve Irak'da yasa-
nan savas durumunun yaninda, petrol fi-
yatlarinin yaratacagi yavaslama da dikka-
te alinirsa bu tilkeleri ekonomik agidan zor
giinler beklemektedir. Fiyat diizeyinin 80
dolarin diismesi durumunda Umman’da
bas etmek zorunda oldugu biitce agig1
problemi ile birlikte cari agik sorunu da
ortaya ¢ikacaktir.

Iran, Bahreyn ve Suudi Arabistan i¢in bu
fiyat diizeyinde bir cari a¢ik sorunundan
bahsedilemez Ancak artan kamu harca-
malarini verilen fiyat diizeyinde karsila-
yabilme giiciinden yoksun goziikkmekte-
dirler. Bu iilkelerdeki biitce ac¢ig1 sorunu
ile kast karsiya olduklari soylenebilir.
Ozellikle Iran’in sahip oldugu yiiksek biit-
¢e agiklar1 petrol fiyatlarindaki disus ile
birlikte kronik. Katar ve BAE petrol fi-
yatlar1 70 dolarin altina diismedigi siirece
hem biitce dengesinde hem de cari islem
dengesinde bir sorun olusmayacaktur.
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Grafik 4. Petrol Fiyati, Cari Islemler ve Biitce Dengesinde Basabas Noktalar
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Kaynak: IME 2014

Petrol ihrac eden tilkelerde ekonomi pet-
rol fiyatlari ile ivmelenen kamu harcama-
larina yiiksek oranda bagimhdir. Bu ne-
denle petrol fiyatlarinin artiyor olmasi bu

da yol agmaktadir. Bu durumda istihdam
ve kisi basina diisen milli gelir artmakta-
dir. Fiyatlardaki gerileme durumunda ise
ters yonli bir etki olugsmaktadir.

tilkelerde kamu harcamalarinin artmasin-

Tablo 2. Petrol [hracatgisi Ulkelerde Segilmis Makroekonomik Géstergeler

GSYiH Biiylime (% | Blitce Dengesi/ | Cariislem Dengesi/
Yillik) GSYIH GSYIH
2011| 2012| 2013| 2011| 2012| 2013| 2011 2012| 2013
Cezayir 2.8 3.3 27| -1.2| 41| -1.8 9.9 6 0.4
Bahreyn 2.1 3.4 49| -15| -3.2| 44| 11.2 7.3 12
iran 2.7 -5.6| -1.7| -14 -2 -2.2 11 6.6 8.1
Irak 10.2| 10.3 4.2 4.7 41| -5.9 12 6.7 0
Kuveyt 6.3 6.2| 0.8 33.3| 334| 28.7| 41.8| 43.2| 38.8
Libya -62.1| 104.5| -94 -9| 25.9| -1.3 9.1| 354| -2.8
Umman 4.5 5/ 51| 9.1| 45| 58| 15.3| 11.6| 9.7
Katar 13 6.2| 6.1 6.6/ 9.6| 11.3| 30.3| 32.4| 29.2
S. 8.6 5.8 3.8 12| 14.6| 8.3| 23.7| 22.4| 174
Arabistan
BAE 3.9 44| 4.8 4.1 8.5 7.1 14.6| 17.3| 14.9
Yemen -12.7 24| 44| 45| -64| -7.1 4| -1.3| -2.7
Kaynak: IMFE, 2014
ORSAM
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Petrol gelirlerinin azalmasina bagh olarak
artan biitce aciklar1 ve cari islemler he-
sabinda dengesizlikler ekonomik perfor-
mans1 olumsuz yonde etkileme potansiyeli
tagimaktadir. Tablo 2'de gosterilen veriler
dikkate alindiginda, Bu siire¢ ekonomide
durgunlugun ve issizlik sorunun artmasi-
na yol acacaktir. Ayni zamanda tilkelerdeki
yurt dist piyasalardan borg¢lanma ihtiya-
cnin artmast kirllganligin artmasina ve
bor¢lanma maliyetlerinin yiikselmesine
yol agmas1 muhtemeldir. Ortadoguda hali
hazirda yasanan gecis siireci, siyasi belir-
sizlikler ve teror tehdidi iilkelerin yaban-
a yatirnmeilar agisindan  giivenilirligini
azaltmis durumdadir. Petrol fiyatlardaki
gerilemenin kalict olmasi halinde iilkeler-
deki sorunlarin daha kronik hale gelmesi
tehlikesi bulunmaktadir. Bu durum sadece
petrol ihra¢ eden {ilkeler agisindan degil,
bu tilkelerden yardim alan ve isgticii geliri
saglayan diger bolge tilkeleri agisindan da
6nemli bir sorun tegkil etmektedir.

Ancak Petrol fiyatlarindaki degisimlerin
etkilerini kisa ve orta vadeli etkileri olarak
ayirmak gerekir. Yapilan ¢alismalarda orta
vadeli etkilerin, kisa vadeli etkilerden ¢ok
daha siddetli oldugunu ortaya koymakta-
dir (Ftiti vd, 2014). Bunun nedeni tilkele-
rin sahip oldugu fiyat istikrar fonlaridir
(Bakiniz Tablo 3). Bu agidan bahsedilen
etkiler kisa vadede belirgin olarak ortaya
¢ikmasa bile Petrol fiyatlarindaki degisim-

lerin orta vadede ekonomik bir daralmaya
yol acabilecegi soylenebilir.

Diisiik Fiyatla Miicadele

Petrol fiyatlarindaki degisimin etkileri-
ni minimize etmek iki yoldan miimkiin
olabilir. Birinci yontem fiyat diistislerinin
oniine gegebilmek i¢in arz miktarinin de-
gistirilmesidir. 12 Petrol ihracatgis: iilke-
nin olusturdugu Petrol Thra¢ Eden Ulkeler
Orgiitit (OPEC) diinya petrol iiretiminin
ylizde 42'lik kismini gergeklestirmektedir.
Bu iiretimin ytizde 77’lik kismui ise Ortado-
gu ve Kuzey Afrika tilkelerinde yapilmak-
tadir. Dolayst ile bu tilkelerin petrol tireti-
mini arttirmasi petrol fiyatlarinin diismesi
ile sonuglanirken, tiretimi azaltmasi petrol
fiyatlarinda yukari yonli bir harekete yol
agmaktadir. 1998 ve 2002 yillarinda OPEC
tilkeleri fiyatlarin asir1 dismesi nedeni ile
petrol arzini kisarak, diigiisii 6nlemistir.

Petrol fiyatlarindaki gerileyisin yarataca-
g1 olumsuzluklar1 bertaraf etmek amaci
ile OPEC iilkelerinin giinlik petrol tire-
timinde bir azalmaya gitmesi bekleniyor-
du. Ancak 27 Kasim'da Viyana'da yapilan
toplantida Petrol iiretiminin azaltilmasi
karar1 alinmadi. Diinya petrol talebinde
2015 yilinda biyiik bir artig olmadig: di-
stiniildiigiinde dusik petrol fiyatlarinin
ontimiizdeki giinlerde devam edecegini
sOyleyebiliriz.

Grafik 5. OPEC ve Ortadogu Ulkelerinin Diinya Petrol Uretiminden Aldigi Pay (2013)
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Kaynak: BP Energy Statistics
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fkinci yéntem ise Istikrar Fonlar1 olustura-
rak, fiyatlarin yiiksek oldugu dénemlerde
tasarruf edip, fiyat diistislerinin yaratacagi
etkileri minimize edilmesidir. Ortadogu’da
Yemen Hari¢ diger tiim petrol ihracatgisi
tilkelerin bu tiir fona sahiptir (Tablo 2). Bu
tiir fonlar fiyat diisiisleri karsinda ekono-

mik aktivitelerin azalmasini engelleyebilir.
Ancak yapilan uygulamali c¢aligmalarda,
Petrol ihrag¢ eden iilkelerde fiyat istikrar
fonlarinin uzun doénemde fiyat diisiisleri
karsisinda etkili olmadiklarini, ekonomik
yavaslamayr durdurmadiklarini goster-
mistir®.

Grafik 6. Petrol [hra¢ Eden Bélge Ulkelerinin Sahip Olduklar: Fonlarin GSYIH’ya Orant

Kamu Fonlari/GSYiH, 2013
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Kaynak: OPEC, 2014 ve SWFI, 2014 verilerinden yararlanarak yazar tarafindan

hesaplanmistir

Tablo 3. : Ortadoguda Petrol Ihrac Eden Ulkelerin Sahip Olduklar: Fiyat Istikrar Founlar:

. Varliklar  [Baslangi¢

Ulke Fon Adi $ Milyar Vil Kaynak
Abu Dhabi Investment

BAE Authority $773 1976 Petrol

Suudi Arabistan  |SAMA Foreign Holdings $757.2 n/a Petrol

Kuveyt Kuwait Investment Authority  [$410 1953 Petrol

Katar Qatar Investment Authority $170 2005 Petrol-Gaz

BAE Abu Dhabi Investment Council [$90 2007 Petrol

Cezayir Revenue Regulation Fund $77.2 2000 Petrol-Gaz

BAE Inves'Fment Corporation of $70 2006 Petrol
Dubai

BAE International Petroleum $65.3 1984 Petrol
Investment Company

Libya Libyan Investment Authority  [$66 2006 Petrol

iran National Development Fund %62 2011 Petrol-Gaz
of Iran

BAE Mubadala Development $60.9 2002 Petrol
Company

Brunei Brunei Investment Agency $40 1983 Petrol

Irak Development Fund for Irag S18 2003 Petrol

BAE Emirates Investment Authority [$15 2007 Petrol

Kaynak: SWFI
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http://www.swfinstitute.org/swfs/abu-dhabi-investment-authority/
http://www.swfinstitute.org/swfs/abu-dhabi-investment-authority/
http://www.swfinstitute.org/swfs/sama-foreign-holdings
http://www.swfinstitute.org/swfs/kuwait-investment-authority/
http://www.swfinstitute.org/swfs/qatar-investment-authority/
http://www.swfinstitute.org/swfs/abu-dhabi-investment-council/
http://www.swfinstitute.org/swfs/revenue-regulation-fund/
http://www.swfinstitute.org/swfs/investment-corporation-of-dubai/
http://www.swfinstitute.org/swfs/investment-corporation-of-dubai/
http://www.swfinstitute.org/swfs/international-petroleum-investment-company/
http://www.swfinstitute.org/swfs/international-petroleum-investment-company/
http://www.swfinstitute.org/swfs/libyan-investment-authority/
http://www.swfinstitute.org/swfs/national-development-fund-of-iran/
http://www.swfinstitute.org/swfs/national-development-fund-of-iran/
http://www.swfinstitute.org/swfs/mubadala
http://www.swfinstitute.org/swfs/mubadala
http://www.swfinstitute.org/swfs/brunei-investment-agency/
http://www.swfinstitute.org/swfs/development-fund-for-iraq/
http://www.swfinstitute.org/swfs/emirates-investment-authority/
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SONUC

Petrol fiyatlar1 Ortadogu Ekonomileri
acisindan Ozellikle 70’li yillardan itibaren
olduk¢a 6nemli bir parametre olmustur.
Petrol fiyatlarindaki artis, iilke ekonomi-
lerin hizli bityimesine yol agarken, diisiis
ekonomik daralmaya yol agmistir. Bu sa-
dece bolgedeki petrol ihrag eden iilkeler
acisindan degil, diger tilkelerinde ekono-
mik performansini etkileyen 6nemli bir
faktordiir. Son aylarda yasanan fiyatlar-
daki gerilemeye karsilik OPEC tilkelerinin
petrol arzini azaltmamam karari almasi
bu siirecin devam edecegini gostermek-
tedir. Hali hazirda politik istikrarsizlik ve
giivenlik sorunlari ile bogusan bolge tilke-
lerinde biiyiime ve biitce agiklar tizerinde
baskilari arttiracaktir.

Politik istikrarin oldugu Kérfez Ulkelerin-
de petrol fiyatlarindaki distisiin ekono-
miye yayilma etkisi sahip olduklar1 Fiyat
Istikrar Fonu'nun biiyiikliigii nispetinde
kisa siireli olarak engellenebilir. Ancak dii-
siik fiyatlarin uzun siire devam etmesi du-
rumunda fonlar etkinligini kaybedecektir.
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Petrol soklar: karsisinda en etkili miica-
dele ekonomik gesitliligin arttirilmasi ve
ekonomin tek irtine bagli olmaktan ¢i-
kartilmasidir. Petrol ihra¢ eden Ortado-
gu ekonomileri acisindan bu cesitliligin
oldukea diisiik diizeydedir. Son dénemde
Korfez tlkeleri gerceklestirdikleri “Mega
Projeler” sayesinde ekonomideki gesitliligi
arttirmaya ¢alismaktadir. Ancak bu tlke-
lerde hala yiiksek diizeyli petrol ve dogal-
gaza bagimlilik devam etmektedir. Korfez
tilkelerinin sahip olduklar1 fonlar nedeni
ile fiyat diismesinin etkisini kisa vadede
azaltma sansina sahip olduklar1 séylene-
bilir. Bu nedenle bu {ilkelerdeki etkilerin
daha uzun siirede ortaya ¢ikacagi soyle-
nebilir Ancak Yemen, Irak ve Libya gibi
hem politik istikrarsizlik ve teror proble-
mi ile karsi karsiya olan hem de petrole
bagimliligin ¢ok yiiksek oldugu tilkelerde
fiyatlardaki azalisin stirekli olmasi, kamu
harcamalarinda azalmaya ve siirecin daha
da kotiilesmesine yol agabilir
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SONNOTLAR

1 Bukonunda 6rnekler i¢in bakiniz: Lyuba Lyulko, Obama wants Saudi Arabia to destroy Russian
economy http://english.pravda.ru/world/asia/03-04-2014/127254-saudi_arabia_russia_obama-0/

Thomas Friedman, A Pump War? http://www.nytimes.com/2014/10/15/opinion/thomas-friedman-
a-pump-warhtml?_r=1

2 Bu konudaki uygulamali ¢alismalar i¢in bakiniz: Yardinciogulu-Giilmez (2013), Berument vd.
(2010), Elmi ve Cahadi(2011), Emami ve Adibpour (2012),

3 Petrol Ihracatglsl Ulkeler, Suudi Arabistan, iran, Irak, BAE, Bahreyn, Umman, Yemen, Katar,
Cezayir, Libya, Kuveyt

4 Petrol ithalatgist Ulkeler, Misir, Urdiin, Liibnan, Suriye, Tunus, Fas, Sudan

5  Bukonuda ile ilgili bakiniz, Asik (2013) ve Sugawara (2014)
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