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Turkiye Gaz Ticaret Merkezi Sunumundan...

1) Kiuresel perspektiften bakildiginda, ana senaryo,
a) kiiresel arz fazlasinin, azalarak da olsa, 2020’li yillarin baglarina kadar devam edecegi,
b) buna bagdli olarak, zaman zaman olabilecek dalgalanmalarla birlikte, fiyatlarin zayif seyredecegi, ve
c) bolgeler arasindaki fiyat farki ile mevsimsel fiyat hareketlerinin sinirli kalacagi seklindedir.

2) Talebin dngdrulenden hizli toparlanmasi ve yeni Uretim yatirnmlarinin yavas seyretmesi durumunda, arz fazlasindan arz agigina geg¢isin daha erken ve daha
sert olmasi1 mumkundur. Bu durumun ithalatgi Ulkeler tarafindan risk senaryosu olarak izlenmesinde fayda vardir.

3) Bu noktada, talep tarafinda 6zellikle,
a) Cin ve Hindistan’in talep gelisiminin,
b) kdmiirden gaza gecisi kuvvetlendirebilecek ¢evre politikalarinin, ve
c) Japonya’nin niikleer santralleri devreye alma programinin hizinin
izlenmesinde fayda vardir.
Ortadogu, Latin Amerika ve Afrika’dan da talep artisi beklenmesine karsin, bu boélgelerdeki talep artisi dnemli dlgiide ayni bolgelerdeki tretim artisina paralel
olarak hareket edecekken; Cin, Hindistan, Japonya ve Kore’deki talep, kiiresel LNG talebini ve dlinya fiyatlari dogrudan etkileyecektir.

4) Arz tarafinda ise,
a) insaat halindeki LNG tesislerinin devreye alinma sirecinin,
b) Rusya ve ABD’nin liretim verilerinin, ve
c) iran, Irak, Saudi Arabistan, Tirkmenistan, Cin, Dogu Afrika ve Dogu Akdeniz'deki rezervlerin piyasalara ulastiriimasina yonelik yatirimlarin takip
edilmesi gerekmektedir.

5) Mevcut vadeli sozlesmelerdeki fiyatlar daha dustk olmakla birlikte, iki yili agkin bir suredir dlisik seyreden fiyatlara bagl olarak yatirnmlarda yasanan yavaslama
neticesinde, petroldeki arz fazlasinin dniimiizdeki birkag yil igerisinde ortadan kalkacagina ve buna baglh olarak petrol fiyatlarinda 2020 yilinda 75$ - 80$
seviyesine tekrar ulasilacagina yonelik ongoriuler s6z konusudur.

Bu 6ngoru ile dogal gaz tarafindaki ana senaryo birlikte dikkate alindiginda, alicilar igin, gaz ticaret merkezi fiyatlarina endeksli fiyatlamanin éniimiizdeki
yillarda petrol fiyatina endeksli fiyatlamaya gore avantajli olacadi 6ngorilmektedir.
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Turkiye Gaz Ticaret Merkezi Sunumundan...

1) Zayif talebe karsin, yerel Gretimdeki azalma neticesinde, Avrupa Birligi tlkelerinin ithalat seviyesinde artis beklenmektedir.

2) Ortaya cikacak ilave ithalatin hangi kaynaklardan karsilanacagi ve bu kaynaklar arasindan Tiirkiye Gzerinden gelen dogal gazin roli,
a) toplam ithalat miktarina,
b) dinya dodal gaz piyasasindaki arz - talep dengesine ve buna bagli olarak olusacak LNG talep ve fiyatina,
c) potansiyel tedarikcilerin fiyatlama stratejilerine,
d) sOz konusu arzin Avrupa’ya ulasmasini saglayacak projelerdeki ilerlemelere, ve
e) politik gelismelere
gore sekillenecektir.

3) Azerbeycan, Turkmenistan, Iran, Irak ve Dogu Akdeniz gazlarinin bir kisminin Tirkiye Gzerinden Avrupa’ya ulasmasi, sektériin énde
gelen kuruluslarinin arz - talep senaryolarinin tamaminda yer alan ve bazi senaryolarda (Ukrayna’dan gelen gazin Nord Stream 2
devreye girmeden kesilmesi, LNG fiyatlarinin yukselmesi, Norveg uretiminin dugmesi ve kdmurden gaza gecisi yagsanmasi gibi),
Avrupa’nin arz guvenligi adina kritik onem tagiyan bir unsurdur.
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Turkiye Gaz Ticaret Merkezi Sunumundan...

1) Avrupa’nin genelinde glglu bir entegrasyon s6z konusuyken, yapilan analizler, Giineydogu Avrupa’nin hem kendi igerisinde hem de
Avrupa’nin geri kalaniyla yeterince entegre olmadigini ve buna bagli olarak arz guvenligi, piyasa entegrasyonu, rekabet ve
surdurulebilirlik basliklarinda dnemli sorunlar bulundugunu ortaya koymaktadir.

2) Bu sorunlari ortadan kaldirmak ve vatandaglarina guvenli, surduralebilir, rekabetgi ve uygun maliyetli enerji temin edebilmek adina, 10
Temmuz 2015 tarihinde, Avrupa Birligi, Arnavutluk, Avusturya, Bosna Hersek, Bulgaristan, Hirvatistan, italya, Macaristan, Makedonya,
Moldova, Romanya, Sirbistan, Slovakya, Slovenya, Ukrayna ve Yunanistan, Orta ve Guneydogu Avrupa Gaz Baglantisi Programi
(Central and South-Eastern European Gas Connectivity - CESEC) kapsaminda bir Mutabakat Muhtirasi (MOU) imzalamisglardir.

3) Bu mutabakat cercevesinde,
a) Yunanistan — Bulgaristan, Bulgaristan — Sirbistan, Hirvatistan — Sirbistan , Bulgaristan — Romanya, Romanya — Moldova,
Macaristan — Slovenya, Hirvatistan — Slovenya, Hirvatistan — Bosna Hersek ve Yunanistan — Makedonya enterkonnektor
projeleri,
b) Bulgaristan, Romanya, Macaristan ve Yunanistan sebekelerinin guglendiriimesi projeleri, ve
c) EastRing, Tesla, BRAU gibi ¢cok ulkeli yuksek kapasiteli ana iletim hatti projeleri
dahil olmak Uzere ¢ok sayida altyapi yatirim projesine iligkin ¢aligmalar baslatiimigtir.

4)  OnUmizdeki bir kag yil icerisinde, CESEC Programi kapsamindaki bu fiziki altyapi yatirimlarinin tamamlanmasi ve es zamanli olarak

Tuarkiye’'nin de gerekli hazirliklari yerine getirmesi halinde, Turkiye ile Avrupa piyasalari arasinda, Yunanistan ve Bulgaristan
uzerinden ¢ift yonlu gaz akisinin baglamasi mumkun olacaktir.
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Turkiye Gaz Ticaret Merkezi Sunumundan...

Turkiye Gaz Ticaret Merkezine iligkin Oneriler, agsagida yer alan ve birbirleri ile karsilikli etkilesim icerisinde olan amag¢larin bir battnlik
icerisinde saglanabilmesi hedefi dogrultusunda sekillendirilmiglerdir:

Sistemin fiziki kapasitesinin ve esnekliginin arttiriimasi.

Sistemin optimal kullaniminin saglanmasi.

Turkiye Gaz Ticaret Merkezi’'nin potansiyel katilimcilari agisindan cazip bulunmasi.

Katilimci sayisinin ve islem miktarinin artmasi.

Arzin zenginlestiriimesi ve rekabet seviyesinin yukselmesi.

Arz guvenliginin saglanmasi.

Rekabete bagl olarak fiyatlarin strddrdlebilir bir gekilde olabildigince agagi seviyede seyretmesinin saglanmasi.
Ulke olarak enerji denkleminde bolgesel bir giice erigilmesi.

Tum bunlarin, (a) rekabetci, seffaf, dngorulebilir bir piyasa yapisi igerisinde, (b) kamu Uzerine finansal yuk ve yukimlulik
getirmeden ve (c) kamu iradesini ulusal c¢ikarlar dogrultusunda gerekli noktalarda sisteme yon verebilir konumda tutarak,
yapiimasi.
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Turkiye Gaz Ticaret Merkezi Sunumundan...

1) Mevzuat Calismalari

2) BOTAS'In Yeniden Yapilandiriimasina Yonelik Caligmalar

3) BOTAS Dogal Gaz Altyapi Sirketi Tarafindan Yurutulecek Calismalar

4) BOTAS Dogal Gaz Ticaret Sirketi Tarafindan Yurutulecek Calismalar

5) Dogal Gaz Spot Islemler Platformu’nun ve Dengeleme Gazi Platformu’nun Kurulmasi ve isletmeye Alinmasi.

6) Diger Calismalar
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GTP Projesi — llave Danismanlik Hizmetleri Proje Plani

Bugln
®
. 2016 2017
No Qlktl Isimleri Aralik Ocak Subat Mart Nisan
1 Tirkiye Gaz Ticaret Merkezi'ne iliskin Degerlendirmeler ve Oneriler *
2 Enerji Ticareti ve Risk Yénetimine lliskin Egitim
3 Fiyatlama Metodolojisine iligkin Egitim

ENTSOG 10 Yillik Sebeke Gelisim Planlamasi, Tarifelendirme Yapisi
ve Kisit Yonetimi Egitimi

BOTAS'In 233 Sayili KHK’dan Kaynaklanan Kisitlarina iliskin
Degerlendirmeler ve Oneriler

6 Nihai Rapor

I Gorevo ] Gorev 1 [l Gorev 2 ] Gorev 3 || Gorev 4 ] Gorev 5

* Ciktinin Teslim Tarihi % Ciktinin Planan Teslim Tarihi
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Dinamik Fiyatlandirma (1)

Piyasadaki fiyatlarin her gun, hatta gun iginde degistigi bir ortamda tum alicilar ve saticilar kendileri icin uygun olan alig ve satig
fiyatlarini surekli olarak yeniden belirlemek durumundadir.

Avrupa Hublari DG Fiyatlari — €/ MWh
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Dinamik Fiyatlandirma (1)

Piyasadaki fiyatlarin her gun, hatta gun iginde degistigi bir ortamda tum alicilar ve saticilar kendileri icin uygun olan alig ve satig
fiyatlarini surekli olarak yeniden belirlemek durumundadir.
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Dinamik Fiyatlandirma (1)

Piyasadaki fiyatlarin her gun, hatta gun iginde degistigi bir ortamda tum alicilar ve saticilar kendileri icin uygun olan alig ve satig
fiyatlarini surekli olarak yeniden belirlemek durumundadir.
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Dinamik Fiyatlandirma (1)

Piyasadaki fiyatlarin her gun, hatta gun iginde degistigi bir ortamda tum alicilar ve saticilar kendileri icin uygun olan alig ve satig
fiyatlarini surekli olarak yeniden belirlemek durumundadir.
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (2)
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Dinamik Fiyatlandirma (3)

BOTAS’In Gaz Fiyat Grafigi — TL/1000m?

BOTAS’In Gaz Fiyat Grafigi — €/ MWh
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Gecmis donemdeki fiyatlandirmalara bakildiginda, BOTAS’In
satis fiyatlarinda bdyle bir dinamizm goértlmemektedir.

Petrol fiyatlarinda, doviz kurunda ve talep seviyesinde ciddi
degisiklikler oldugu bir gcok zamanda, fiyatin bu parametrelere
tepkisiz kaldigi ve degismedigi gozlemlenmisgtir.

Bu durum, arz-talep dengesi ve maliyetlerden ziyade, 233 sayili
KHK’nin 35 ve 37 maddeleri dogrultusunda, makro ekonomik
politikalar ¢gercevesinde fiyatlama yapildigina isaret etmektedir.
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Dinamik Fiyatlandirma (4)

BOTAS elindeki uzun donemli sozlesmeler gergevesinde, uzun pozisyona sahiptir. Zaman zaman ilave alimlar yapabilecek olsa da, ana
islem satis yonunde olacaktir.

Mevcut durumda, 4 satis kategorisine vardir.
3 yeni kanalin eklenmesi beklenmektedir.

» Buyuk serbest tuketicilere satislar.
« Dagitim sirketlerine satiglar.

» Toptan satis sirketlerine satislar.

* Yurtdigi satiglar.

« Rusya, Azerbeycan, Iran,
C?zaylr ve Nljerya Alim R
Sozlesmeleri

»  Spot LNG Alim islemleri BOTAS

« Spot Piyasa Islemleri
« Dengeleme Platformu islemleri.
 Vadeli islemler Platformu Islemleri

Copyright © 2017 Accenture. Tum haklari sakhdir. Kaynak: Takim Analizi
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Dinamik Fiyatlandirma (5)

Turkiye Dogal Gaz Ticaret Merkezi'nin kurulus amaglarinin gergceklesebilmesi igin,
BOTAS'In maliyetlerini, risklerini ve arz-talep dengesini dikkate aldig,
dinamik bir fiyatlandirma yontemine ge¢cmesi gerekecektir.

Bdyle bir durumda, makro ekonomik politikalar cergcevesinde desteklenmesi dngorilen serbest tiketicilerin desteklenmesi, toptan satig
fiyatina mudehale edilmeden, dogrudan destekleme yontemleri ile mumkun olabilir.

Boyle bir fiyatlandirma yontemine gecilmesi durumunda:

> Degisen talep seviyesine gore yaz ve kis arasinda fiyat farklari olusacak, fiyatlar kur ve petrol fiyatlarina duyarl olacaktir; bu
durum uluslararasi dogal gaz ticaret merkezlerindeki fiyatlarla, Turkiye dogal gaz ticaret merkezindeki fiyatlar arasinda pozitif ve
gucli bir korelasyon olugsmasina imkan taniyacaktir.

> Kis aylarinda fiyatin yikselmesi, talebin fiyata duyarli kisminin kisiimasina ve ilave arzin ulkemize gelmesine olanak
taniyacaktir.

» Yaz aylarinda fiyatin gevsemesi ise, talebin fiyata duyarli kisminin canlanmasina ve fazla arzin ihra¢ edilmesine olanak
taniyacaktir.

» Her iki durumda da fiyata tepki veren arz ve talep, arz — talep dengesinin kurulmasina imkan taniyacak ve fiyatlari zaman
icerisinde normal seviyelere donmeye sevk edecektir.

Copyright © 2017 Accenture. Tiim haklari sakhdir. Kaynak: Takim Analizi
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Ortalama ve Marjinal Maliyet (1)

s 1000em: 206 USD 75 mem/gunlik ikili anlasmanin fiyatlanmasinda kullanilacak ortalama fiyat
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Ortalama ve Marjinal Maliyet (2)

Bazi temel bilgiler:

1.

Ortalama ve Marjinal Maliyet (1)

Ortalama maliyetler Uzerinden yapilan fiyatlandirmalar arz-talep dengesini
yansitmaz, sistemin optimize olmasina ve kendi dengesini bulmasina
yardimci olan fiyat sinyalleri Uretmezler.

Marjinal maliyet, sisteme ilave olarak gelen talebin, mesela talebin 140
mcm’den 141 mcm’e ya da 200 mcm’den 201 mcm’e ya da 240 mcm’den
241 mcm’e ¢ikmasina sebep olan 1 mcm’lik talebin karsilanma
maliyetidir.

Sistem dusuk maliyetli arza oncelik verecegi igin, talep arttikga, daha
pahall arz devreye girecek ve marjinal maliyet artacaktir. Marjinal
maliyete bagli olarak artan fiyat, talebi baskilayacaktir.

Kapasitenin var edilmesini ve emreamade tutulmasini saglayan yatirim ve
sabit igsletme maliyetleri (kapasite maliyetleri), talepten bagimsiz olarak
hep var olduklari igin, marjinal maliyetlere dahil degildirler.

Copyright © 2017 Accenture. Tum haklari sakhdir. Kaynak: Takim Analizi

206 USD 75 mcm/gunliik ikili anlasmanin fiyatlanmasinda kullanilacak ortalama fiyat

242 USD BOTAS'In satig miktari 145 mcm/giin seviyesini astigi zaman devreye girecek
alimin maliyetini yansitan marjinal fiyat.
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Ortalama ve Marjinal Maliyet (3)

Bazi temel bilgiler:

5. Isletmeler, marjinal maliyetlerinin (izerinde bir fiyatla satis yapmak ihtiyacindadirlar. Elde edecekleri marj ile,
« sabit igletme maliyetlerinin kargilanmasi,
«  vergilerin 6denmesi,
« yatinma iligkin kredi faiz ve ana para 6demelerinin yapilmasi ve
* en nihayetinde yatirilan sermayenin makul bir surede ve makul bir getiri ile birlikte itfa edilmesi
amaglanir. S6z konusu bu marj, gelecekteki yatirimlarin yapilabilmesi igin gerekli sermaye birikimi i¢in de gereklidir.
6. Marjinal maliyeti, kisa donemli ve uzun donemli marjinal maliyet olarak ikiye ayirabiliriz:

«  Kisa Dénemli Marjinal Maliyet (Short Run Marginal Cost): llave hig bir yatirim yapmaksizin, sistemdeki mevcut kapasite ile
saglanan arza iliskin maliyetleri igerir.

* Uzun Doénemli Marjinal Maliyet (Long Run Marginal Cost): S6z konusu talebin karsilanabilmesi igin yapilmasi gereken
yatirimlarin yilliklandiriimis maliyetini de igerir.

7. Var olan bir sistemde Uretim/arz optimizasyonu Kisa Donemli Marjinal Maliyetler dikkate alinarak yapilir. Fiyat, Kisa Donemli
Marjinal Maliyetin Uzerine ¢iktigl anda arz baslar. Marj, kapasite maliyetlerini kargilamak icin yeterli olabilir ya da olmayabilir; bu arz
kararini degistirmez. Marjin ktuiguk olmasi, sifir olmasindan iyidir diye dusunular.

8. Firsat Maliyeti: Su anda burada olmakla, yapabilecediniz bagka bir seyi yapamiyorsunuz. Bu su ana iligkin firsat maliyetinizdir.
Firsat maliyeti, bir seyin piyasa degeridir de denebilir.
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Piyasa Fiyatlarinin Fiyatlamalara Etkisi (1)

Fiyatlama yaparken, maliyetleriniz kadar, hatta bazen daha da fazla, piyasadaki arz — talep dengesinin, cari ve beklenen
fiyatlarin 6nemi vardir.

Aslinda, ¢cogu kez, malin muhasebesel maliyetinin degil, firsat maliyetinin yani piyasa degerinin onemi vardir:

« Elinizdeki gaz1 600 TL/1000Sm? satarak makul bir kar elde edecek olsaniz dahi, piyasada 800 TL/1000Sm? fiyatla islem
oluyorsa, malin piyasa degeri 800 TL/1000Sm3 demektir ve siz de 800 TL/1000Sm? seviyesine yakin bir fiyatla satis
yapmak istersiniz.

« 800 TL/1000Sm3 fiyatla gaz satin almigsiniz. Ancak, piyasada fiyatlar 6rnegin 750 TL/1000Sm? seviyesine gerilediyse
ve daha da asagiya gidecek gibiyse, malin piyasa degeri 750 TL/1000Sm? demektir ve gazi zararina satmayi tercih
edebilirsiniz.

Sonug olarak, malin Uzerine istedigimiz etiketi koyabiliriz ama fiyati piyasa belirler. Bu yuzden piyasadaki fiyat hareketlerini,
trendleri iyi takip etmek ve anlamak gerekir.

Degerine gore fiyatlamada, en c¢arpici ornek barajli santrallerdeki elektrik Gretimidir. Suyun maliyetinin sifir oldugu
dusunulebilir. Bu mantikla, diger tum maliyetlerin neredeyse tamami kapasite maliyeti oldugu igin, santralin marjinal
maliyetinin de sifir oldugu dusunulebilir. Boyle bir dustnugle, barajli santral gece gundiz demeden cgalistirilabilir.

Ancak, barajdaki su sinirhdir. Simdi kullanirsaniz, sonra kullanamazsiniz. Bu sebeple, uretim optimizasyonunda, suyu, yerini

aldigi yakitin fiyati Gzerinden Uzerinden degerlendiririz. Gece talep azken, suyun degeri dusuktur; puantta talep ¢okken,
suyun degeri yuksektir. Bu 6rnek depodaki gaz i¢cin de gecerlidir.

Copyright © 2017 Accenture. Tiim haklari sakhdir. Kaynak: Takim Analizi
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Piyasa Fiyatlarinin Fiyatlamalara Etkisi (2)

Ornek: NCG-Natural-Gas-Year-Futures

Best Best No. of Last Abs. Last Last Settl. Vol Vol. Trade Open Interest

i 20 1 8 yl I I igi n Iong (UZU n ) pOZisyona Sah i biZ- Name Bid Ask Contracts Price Change Time Vol. Price Exchange‘ Registration Prev. Day

« Kis aylarinda ¢ok alici gelecegini biliyoruz, gtzel bir fiyat
olusacak diye dusunuyoruz, endisemiz yok.

* Yaz aylarinda talep ve fiyatlar zayif olacak, long pozisyonu
eritmekte zorlanabiliriz.

* Yaz aylarindaki long pozisyonu azaltmak amaciyla yilin )
tamaml igin baz yUk Satmak iStiyOruZ. Volume Trade Registration

« 2018 vadeli s6zlesmenin fiyati son 3 ayda 18.70’den
16.20’ye kadar gerilemig. Bu fiyati maliyetimizin altinda.

* Bu noktada maliyetimizin 6nemi kalmaz. ‘Eldeki mali ne i
sekilde satarsak, en yuksek geliri elde ederiz?’ sorusudur
Onemli soru. .

o » Bekledik, teslim vadeli cok yaklasti, yeni seceneklerimiz:
+ Temel olarak, seceneklerimiz sunlar: } o
« Daha yuksek ya da daha dusuk fiyatlarla spot

* Mevcut piyasa fiyatindan satis. piyasada satis.

- lleride piyasa fiyatlarinin yliikselecegini umarak .

Mali depoya cekmek.
beklemek. hoya ¢

* Dengesizlige dismek.
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Duzenlemeye Tabii Satiglar (1)

Bir oyuncunun elinde piyasa fiyatlarini yukariya ya da asagiya gekmeye yetecek miktarda gaz var ise, bu gazin bir kisminin dizenlemeye
tabii olarak satilmasi dusunulebilir.

Ornegin:
« 2018-2020 yillari, 2018 yili, 2018 yilinin ilk yarisi, 2018 yilinin ilk geyregi, 2018 yilinin ocak ayi gibi donemler i¢in, ornegin 50.000 ya
da 100.000 Sm?3/giin seviyesinde lot’lar olusturulabilir.

« Bu lotlar, EPIAS ekranlarinda ihale edilebilir ya da bu lotlarin bir kismi dagitim sirketleri tarafindan pesinen belirlenen ve tiiketicilere
yansitilacak fiyatlar Gzerinden satin alinabilir.

« Fiyatlar kisa vadeli Urunler igin sabit TL, uzun vadeli Grtnler igin endeksli olabilir. Endeksleme i¢in, BOTAS In ilgili alim maliyetini
birebir yansitan bir sepet tanimlanabilir. Donem sonunda kur farki olusmasi halinde, bu fark, miteakip donemlerin fiyatlamasinda
dikkate alinabilir.

« 75 mcm/gun seviyesinde bir miktarin yillik bazda satiimasi makul olabilir. Bdyle bir yillik baz yuk satigina ilave olarak, 3 aylik ve aylik
artnler ile optimal asgari alim profiline ¢gok benzer bir profilin satisi baglanabilir.

« Dagitim sirketleri ile olan ikili anlagmalar, aylik ve gunluk ¢ekis limitleri igerir ve denge sorumlulugu dagitim sirketinde birakilir.
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Duzenlemeye Tabii Satiglar (2)

Ornek olarak: Talep  Giin Giinluk ikiIiA_mIa§ma ikiIiAnIa§ma ~ Serbest
Ortalama Miktar Miktar Piyasa Hacmi
Talep (mcm) (mcm/gin) (mcm/ay) (mcm/gun)

(mcm) Sayisi

Aylar Bazinda Ortalama Giinliik Talep ve ikili Anlasma

Satislari (mcm) Ocak 5,700 31 184 125 3,875 59
Subat 4,300 28 154 110 3,080 44
250 Mart 4,100 31 132 100 3,100 32
200 Nisan 3,400 30 113 90 2,700 23
150 Mayis 3,100 31 100 75 2,325 25
100 Haziran 3,000 30 100 75 2,250 25
Temmuz 3,000 31 97 75 2,325 22
>0 I I I I I I I AGustos 3,400 31 110 75 2,325 35
0 N Eylil 2,900 30 97 80 2,400 17
& & & & &S SRR SRES N N Ekim 3,500 31 113 95 2,945 18
A PO A Kasim 4700 30 157 110 3,300 47
W BOTAS ikili Anlasma Miktari (mcm/giin) M Serbest Piyasa Hacmi (mcm/gtin) Aralik 6,000 31 194 125 3,879 69

Toplam 47,100 365 129 34,500

Boyle bir kurguda:

> BOTAS, azami alim yukumluluklerini yerine getirecek kadar satisi (yaklasik 34.5 bcm) s6zlesmeye baglamis olur.

» 47 bem’lik bir toplam talep olmasi durumunda, geriye 12.5 bem’lik bir serbest piyasa kalir.

> 12.5 bem’in yaklasik 8.5 bcm'i, yerli Ureticiler ve mevcut 6zel sektor ithalatgilarinin asgari alim yukumlalUkleri tarafindan karsilanir.
» Geriye kalan 4 bcm icin tim oyuncular rekabet eder. Bu noktada rekabetin adil olmasi 6nem tagiyacaktir.
>

Diger oyuncularin rekabetci bir fiyat ile gerekli arzi saglamamasi durumunda, BOTAS'in opsiyonel alimlari ve spot LNG ithalati ile arz guvenligi
saglanmis olur.

» Mevcut ikili anlagsmalar yenilenmez ve yeni uzun donemli anlasma yapilmaz. Mevcut so6zlesmelerin sona ermesi, talebin buyumesi ve re-export
islemleri ile piyasanin serbest kismi bayur.
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Profilin Fiyatlamaya Etkisi (1)

Evsel Tuketim: Evsel Tuketim Egrisi (%)

20%

« Profil konusu 6zellikle evsel tiketim icin 6nem arz etmektedir. P

« Aylik ¢ekisin, yaz aylarinda yillik gekisin %3.5 - %4’U seviyesine dustugu, 16%
Aralik Ocak aylarinda ise, %16-%17 seviyesine kadar yikseldigi 142/"
anlagiimaktadir. 1502
« TTF, NCG, GasPool gibi Avrupa hublari ve Henry Hub’daki son 12 aylik 8%
fiyatlarin basit ortalamasi ile evsel tiiketim profili ile agirliklandiriimis o
ortalamasi arasinda %5 ila %9 arasinda fark oldugu hesaplanmistir: 0% I I I I I
* Henry Hub: 0% SN S R SR S B NP NI S
. © NS N > N S > k{b
. Basit Ortalama:  2.67 US$/mmBtu F @ VO S O
» Agirhkh Ortalama: 2.80 US$/mmBtu Avrupa Hublan DG Fiyatlapn —€/MWh _____________________
° Fark %4.9 TTF 2017-03-31 152
N TTF 1d 1m 3m &M 1y Al 2016-04-04 Bl 2017-03-30 [ 21]
- Basit Ortalama: 177 1000 Sm?
. Agirlikl Ortalama: 193 1000 Sm? o
+ Fark: %9.1 — Caiy Reterence

» Burada kritik konu, profilin dogru fiyatlandirilmasi kadar, satisin miktarinin,
tuketicinin cektigi kadar degil, sabit miktarli olmasidir.
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Profilin Fiyatlamaya Etkisi (2)

Ornek olarak:

Ornek Yaz Ayi

Vadeli ikili Anlasmalar (mcm)

Talep (mcm) BOTAS Ozel ithalat Spot Talep (mcm)

1 95 75 20 0
2) 92 75 20 -3
3 88 75 20 -7
4 89 75 20 -6
5 94 75 20 -1
6 110 75 20 15
7 94 75 20 -1
8 89 75 20 -6
9 99 75 20 4
10 106 75 20 11
11 100 75 20 5
12| 92 75 20 -3
13| 92 75 20 -3
14 96 75 20 1
15 103 75 20 8
16} 101 75 20 6
17| 100 75 20 5
18] 105 75 20 10
19 95 75 20 0
20 107 75 20 12]
21 108 75 20 13
22 107 75 20 12
23 110 75 20 15
24 106 75 20 11
25 110 75 20 15
26 101 75 20 6
27 107 75 20 12
28 111 75 20 16}
29 109 75 20 14
30 106 75 20 11
Toplam 3022 2250 600 172
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Yaz Ayi Giinliik Talep, ikili Anlasmalar ve Spot Piyasa (mcm)

1 28 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30

W BOTAS ikili Anlasma Satislari m Ozel Sektér ithalatcilari ikili Anlasma Satislari ® Spot Piyasa
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Profilin Fiyatlamaya Etkisi (3)

= ; Ornek Kis Ayl
Ornek olarak: Vadeli ikili Anlagmalar (mcm)
Talep (mcm) BOTAS Ozel ithalat  Spot Talep (mcm)

1 198 110 25 63
2 238 110 25 103 Kis Ayi Glnluk Talep, Ikili Anlagmalar ve Spot Piyasa (mcm)
3 226 110) 25 91
4 215 110) 25| 80) 250
5 193 110 25 58
6 192 110 25 57|
7 205 110 25 70
8 207 110 25 72 500
9 235 110] 25 100}
10| 220 110) 25 85
11 204 110 25 69
12 208 110 25 73
13 198 110 25 63 1°0
14 180 110 25 45
15 190 110 25 55|
16 218 110 25 83
17 210) 110 25 75 100
18 209 110) 25 74
19 205, 110) 25 70
20 218 110) 25 83
21 204 110 25 69 50
22 195 110) 25 60)
23] 219 110) 25| 84
24 218 110) 25 83
25 199 110 25 64
26 204 110 25 69 0
27l 209 110\ 25 74 1 2 3 45 6 7 8 9 1011 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31
28] 204 110) 25| 69 . .. . .
29 197 110 o5 62 B BOTAS Ikili Anlasma Satislari B Ozel Sektor Ithalatcilari Ikili Anlasma Satislari ® Spot Piyasa
30 217 110 25 82
31 214 110 25 79

Toplam 6251 3300 750 2201
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Profilin Fiyatlamaya Etkisi (4)

Yaz A} [Iarl' Degisen Unsurlar (2) — Ortalama ve Marjinal Maliyetler
° YaZ aylarlnda talepin Zay|ﬂ|g| Spot piyasa fiyatlarlnl geV§etecektir. Piyasanln B 215 USD 75 mem/gunlik ikili anlagsmanin fiyatlanmasinda kullanilacak ortalama fiyat
serbest olan kisminin kuguklugu zayiflamayi ve etkisini sinirlandiracaktir. " 262USD BOTAS'In sats miktan 145 memigin seviyesini g3 zaman devreye girecek

alimin maliyetini yansitan marjinal fiyat.

« Fiyatlarin asagiya gekilmesi, ikili anlagsmayla alim yapan tuketicileri

etkilemeyecekiir. :I
+ Sozlesmelerinin opsiyonel kisimlarini ya da LNG’lerini satmak isteyen tedarikgilerin, il
talebi canlandiracak ve/veya depolamayi cazip kilacak kadar indirim yapmalari !
gerekecektir. |l
. 2 2 RE X R oy
( L — -~

Kis Avlari: e i Tesie e

+ Kis aylarinda guglu talep spot piyasa fiyatlarini yukariya ¢ekecektir. Piyasanin serbest olan kisminin kiguklugu fiyat yikselisinin ortalama tiketici
fiyatlarina etkisini sinirlandiracaktir.

« 135 mcem’lik bir ikili anlasma olmasi durumunda ve fiyat tepkisi olmaksiniz talebin 250 mcm seviyesine ulasabilecegi bir glinde:
115 mcm’lik spot piyasa talebi fiyati ylkseltecektir.

* Ylkselen talep ve fiyat ile, (a) mevcut s6zlesmelerin opsiyonel kisimlari, (b) LNG terminalleri ve (c) depolardaki stoklar devreye girecektir.
Arz maksimum girig kapasitesine (yaklasik 220 mcm) ulasacaktir. 30 mcm seviyesinde fiziksel olarak karsilanamayan bir talep s6z konusu
olacakitir.

« Sistem azami arz seviyesine ulastigi igin, fiyatin daha da yukselmesi ve/veya dengeleme ihalesi arzi arttirmak konusunda ise
yaramayacaktir.

« Bu noktada, ikili anlagma ile alim yapmig tuketicilerin (6zellikle dogal gaz santrallerinin, aldiklari gazi elektrige gevirip satmak yerine, gaz
olarak) piyasaya geri satis yapmalari talebin azalmasina imkan verecektir. S6z konu talep katiliminin etkisini 6ngoérmek Uzere bir ¢alisma
yapmamig olmakla beraber, katkinin onemli seviyede olmasi olasidir.
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Risklerin Fiyatlamaya Etkisi

Maliyet Unsurlari:

» Dogal Gazin Fiili Maliyeti
» Alim Bedeli
Finansman Giderleri
lletim ve Depolama Giderleri
Kayiplar
Genel Giderler Payi

YV V. V V VY

Piyasa Riskine Karsi Korunma (Hedging) Maliyetleri

> Risk Primleri
» Piyasa Riski Primi

> Dengesizlik Riski Primi (Tedarikgilerden, Musterilerden, Sistem Isletiminden kaynaklanabilir)
» Tahsilat Riski Primi
» Sozlesme Fesih Riski Primi
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39



Girig

Dinamik Fiyatlandirma

Ortalama ve Marjinal Maliyet

Piyasa Fiyatlarinin Fiyatlamalara Etkisi
Duzenlemeye Tabii Satislar

Profilin Fiyatlamaya Etkisi

Riskin Fiyatlamaya Etkisi

Degerlendirmeler ve Yol Haritasi

Copyright © 2017 Accenture. Tim haklari saklidir.

40



Amac

Turkiye Gaz Ticaret Merkezi'nin kurulmasi ve isletmeye alinmasi ile asagidaki amaglara katki saglanmasi hedeflenmektedir:

1. Arz guvenliginin saglanmasi

2. Ithalat maliyetlerinin asgari seviyede tutulmasi ve bu sayede tiiketici fiyatlarinin siibvansiyonsuz ve sirdirtlebilir bir sekilde
olabildigince asagi seviyede seyretmesinin saglanmasi

3. Ulke olarak eneriji denkleminde bdlgesel bir glice sahip olunmasi
4. Buamaclara,
a) rekabetci, seffaf, dngdrilebilir bir piyasa yapisi igerisinde,
b) kamu Uzerine finansal yuk ve yakumlulik getirmeden ve

c) kamu iradesini ulusal ¢ikarlar dogrultusunda gerekli noktalarda sisteme yon verebilir konumda tutarak

varilmasi.
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Kritik Basari Faktorleri

Turkiye Gaz Ticaret Merkezi’'nin, s6z konusu amaclara katki saglayama seviyesi, temel olarak asagidaki basliklarda elde edilecek
gelismelere bagl olacaktir:

1. Sistemin fiziki kapasitesinin ve esnekliginin yeterliligi
2. lletim kapasitesinin optimal kullanimi

3. Gaz Ticaret Merkezinin (ve genel olarak dogal gaz piyasasinin) yapisinin ve igleyisinin potansiyel tedarikgiler agisindan cazibesini
azaltacak unsurlarin ortadan kaldiriimis olmasi

Bunlara bagli olarak,
4. Arz kaynaklarinin zenginlesmesi
5. Katilimci sayisinin ve iglem miktarinin artmasi

6. Rekabet seviyesinin yukselmesi
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Cazibeyi Azaltan Unsurlar

Asagidaki unsurlarin, potansiyel tedarikgiler agisindan pazarin cazibesini azaltacagi dusunulur:

1. Haksiz Rekabet Riski
« Fiilen haksiz rekabet olmasa dahi, sistem igletmecisi ile pazar liderinin ayni girket olmasi bu yonde bir risk algisi yaratir.
« Sistem ve piyasa isletim bilgilerine yeterince erisim (seffaflik) olmamasi bu algiyi kuvvetlendirir.

2. Yuksek Fiyat Riski

« Katilimcilar, yatinm ve ticaret kararlari alirken gelecekte olusacak fiyatlari 5ngdérmeye calisirlar. Tim piyasalarda fiyat riski
vardir, ancak seviyeleri farklidir. Ongérilebilirlik azaldikca, risk artar ve bir noktadan sonra karar almak mimkin olmaz. Karar
alinamazsa, ithalat sozlesmesi, yatirim, kapasite rezervasyonu ve yapilamaz. Fiyatin belli bir seviyede ongorulebilirliginin
saglanmasi gerekir.

3. Pozisyonlarin Etkin Bir Sekilde Yonetilememesi Riski

« Alim ve satim pozisyonlarinin yonetilebilmesi igin bazi piyasa mekanizmalarina ihtiyag vardir. Bu mekanizmalar tesis
edilmemisse ya da saglikli bir sekilde islemiyorsa ya da yeterli likidite yoksa, pozisyonlarin yonetilememe riski var demektir.

« Pozisyonlarin yonetilmesi i¢in gerekli piyasa mekanizmalari:
«  Vadeli ve Spot islemler Piyasalari
« Piyasa Bazli Dengeleme Mekanizmasi ve Dengeleme Maliyetlerini Yansitan Dengesizlik Fiyatlari
« Kapasite Platformu
4. Regulasyon Riski
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Bazi Endiseler

Asagidaki 3 ana unsurun, bazi kararlarin alinmasi noktasinda endiseye sebep oldugu anlagiimaktadir:
1. Arz Guvenligi
« Piyasa katilimcilarin piyasa mekanizmalari igerisinde gerekli arz potansiyelini yaratabilir mi?
« Uzun doénemli alim anlagmalari olmadan arz guvenligi saglanabilir mi? Tuketici Fiyatlarinin YUkselmesi
2. Fiyatlar:
« Fiyatlar manipule edilebilir mi?
«  Ozellikle soguk kis aylarinda fiyatlar asiri yiikselir mi?
» Tuketici fiyatlari bu surecten olumsuz etkilenir mi?
3. Asgari Alim Yukumliliikleri

« Acaba, asiri bir tihalat ve/veya talep daralmasi neticesinde, BOTAS asgari alim yukumlaltklerini karsilayamaz duruma
dusebilir mi?
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Arz Guvenligi Konusu

Dogal gaz talebinin neredeyse tamamini ithalat ile
karsilayan ulkeler agisindan bakildiginda da, arz
guvenligi noktasindaki stratejinin 3 ayagi:

a)

b)

cok sayida tedarikginin, farkl
guzergahlardan tizerinden s6z konusu
piyasaya teslimatta bulunmak istemesinin
saglanmasi,

bunun icin fiziki kapasitenin gtclendirilmesi,
giris noktalarinin c¢esgitlendiriimesi ve
potansiyel tedarikgiler agisindan piyasa
cazibesini azaltacak unsurlarin ortadan
kaldirilmis olmasi, ve

bunun bir neticesi olarak, bir tedarikciye ya
da bir guzergaha iligkin bir sikinti aninda,
piyasanin, baska bir tedarik¢iye ya da
glizergaha dénebilmesi.
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Ulkeler

Almanya
Avusturya
Belcika
Birlesik Krallik
Fransa
Hollanda

Uretim | Tuketim
(mcm) | (mcm)

8.392
1.233
0
41.198
21
53.646
62
6.773

81.292

8.278
16.848
72.344
39.750
40.140
28.222
67.524

Dogal Gaz Uretimin

Toplam Arz
icindeki Pa

10,3
14,9
0,0
56,9
0,1
133,6
0,2
10,0
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Yol Haritasinin Ana Unsurlan

1. lletim Sisteminin Kapasitesinin Yeterli Seviyeye Ulastiriimasi
*  Projeksiyonlar, Planlama Metodolojisi, Finansman, Tarifeler
2. lletim Sisteminin Optimal Kullaniminin Saglanmasi

«  Kanun Gegici 2, Kapasite Platformu, Uriinleri, ihaleleri,
Kullan ya da iade Et,

3. Piyasa Mekanizmalarinin Tesis Edilmesi

«  Vadeli islemler

«  Spot islemler

+ Piyasa Bazli Dengeleme Mekanizmasi

* Dengeleme Maliyetlerini Yansitan Dengesizlik Fiyati
4. BOTAS'In Yeniden Yapilandiriimasi

« Altyapi ve Ticaret Olarak Ayristirma

« Piyasa Ortaminin Gerektirdigi Hareket Kabiliyetinin
Saglanmasi

* Yeni Piyasa Yapisinin Gerektirdigi Yetkinlikler Tesis Edilmesi
(fiyatlandirma, risk yonetimi, portfoy yonetimi, ETRM/ERP
gibi yazilimlar, egitimler, piyasa bazli dengeleme sistemi,
altyapi planlama sureci vs)
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BOTAS Ticarete lligkin ilave Calismalar
Gecis Donemi Anlagsmalari

«  BOTAS Satig Fiyatinin Maliyet ve Arz-Talep
Dengesini Yansitan Ongortlebilirligi Yiksek Bir
Yapida Olmasi

«  Hakim Konumun Duzenlenmesi
Seffafligin Saglanmasi
ihtiyaci Olan Tuketicilerin Desteklenmesi Mekanizmasi
Mevzuat Calismalari (Kanun Bagta Olmak Uzere)
Dogal Gaz Piyasasi Strateji Belgesi’nin Hazirlanmasi



Bu yayin, Avrupa Birligi’nin katkilariyla olusturulmustur. Yayinin igeriginin tek
sorumlusu Danigman olup, hicbir sekilde Avrupa Birligi’nin veya ETKB’nin goruslerini
yansittigi iddia edilemez.



