
from 1.3m bpd). In addition to statements from these specific
refineries/companies, reports suggest that, as of March 30th,
average utilisation of operable refineries in Japan had reached
96.5%. Application of this rate to total post-quake operable
capacity indicates that the shortfall engendered by the closures
discussed above has been completely compensated for domestically.

On the import side, crude and product supply chain restoration
efforts are well underway according to the Petroleum Association
of Japan. While operations were suspended at 29 oil tank
facilities in affected areas immediately after the earthquake,
shipping activities had been resumed at 24 (83%) of those
facilities as of April 1st. It has been reported that JX has entered
a time swap agreement for two million barrels of crude loading in
April and May with South Korea’s SK Innovation. Under the
terms of the agreement, SK will buy JX’s April Middle East
liftings with the reverse arrangement for May cargoes. The time
swap allows the Japanese refiner to delay its crude deliveries by
one month such that inventory does not build up in light of the
operative closures. There are also indications that Kuwait will
donate five million barrels of oil to Japan, equivalent to around
120% of Japan’s 4.2 million barrels of daily import.

lirse, artan kapasiteye ilave olarak tam kapasite kullan›m›n etkisi,
0.2 milyon varil/günlük bir art›fl anlam›na gelebilir (1.3 milyon 
varil/günden 1.5 milyon varil/güne art›fl). Bu rafineri/flirketlerden
gelen bilgilere ilave raporlar, 30 Mart tarihi itibariyle Japonya’da
faal halde bulunan rafinerilerin ortalama kapasite kullan›m oran›-
n›n %96.5’e ulaflt›¤›n› gösteriyor. Bu toplam deprem öncesi kulla-
n›labilir kapasiteyle karfl›laflt›r›ld›¤›nda, kapanan rafinerilerden
kaynaklanan darl›k yerel olarak tamamen telafi edilmifl görünüyor. 

Japonya Petrol Birli¤i’ne göre ithalat cephesinde ham petrol ve
ürün tedarik zincirinin normal hale getirilmesine yönelik çal›flma-
lar epey yol kaydetti. Etkilenen bölgelerdeki toplam 29 petrol 
tesisinin faaliyetleri ask›ya al›n›rken, bunlar›n 24 tanesinin (%83)
deniz tafl›mac›l›¤› faaliyetleri 1 Nisan tarihi itibariyle kald›¤› yer-
den devam etmeye bafllad›. JX’in, Güney Kore’li SK Innovation
flirketi ile Nisan ve May›s ay›nda iki milyon varil ham petrol yük-
lemesi için swap anlaflmas› yapt›¤› bildirildi. Anlaflman›n koflulla-
r›na göre SK, JX’in Nisan ay›ndaki Ortado¤u yüklerini, May›s ay›
yükleri için bir karfl› anlaflma ile sat›n alacak. Bu anlaflma Japon
rafinerinin hammadde teslimatlar›n›, faal olmayan bölümler nede-
niyle stok birikmesini önlemek için bir ay ertelemesine imkan sa¤-
layacak. Ayr›ca Kuveyt’in de Japonya’n›n günlük 4.2 milyon varil
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In the immediate aftermath of the earthquake and tsunami, six
refineries with a combined capacity of 1.34 million barrel per
day (bpd) were closed. One month on, operations remain 

curtailed at three of these plants, capping maximum throughput
by a potential 0.56m bpd, almost 12% of domestic capacity. 
The closures comprise units at JX Nippon Oil & Energy’s 145k
bpd Sendai and 189k bpd Kashima refineries, and Cosmos Oil’s
228k bpd Chiba plant.

JX Nippon has indicated plans to partially restart the Kashima
refinery by summer 2011, but the fire-damaged Sendai plant is
not expected to resume operations before 2012. The company
has reported reduced throughput following the disaster, with
March production down 23% on the previous year. The trend is
anticipated to continue in April, for which projections indicate a
19% year-on-year decrease. Cosmo Oil has given no indication of
a re-opening date for the fire-damaged Chiba refinery.

To compensate for the lost production resulting from these
closures, some refiners have increased throughput and raised
capacity at unaffected refineries. Assuming these refineries were
running at a pre-quake utilisation equivalent to the Japanese
average (90%), expanded capacity plus the effect of full utilisation
would imply an increase in throughput of 0.2m bpd (to 1.5m bpd

Deprem ve tsunaminin hemen ard›ndan günlük toplam 1.34
milyon varil kapasiteye sahip 6 rafineri kapat›lm›flt›. 
Bir ay sonras›nda bu tesislerin üçünün faaliyetleri günlük

maksimum 0.56 milyon varil gibi düflük seviyede seyretti. Bu ra-
kam yerel kapasitenin neredeyse %12’sine karfl›l›k geliyor. Kapa-
t›lan tesisler aras›nda JX Nippon Oil & Energy’nin günlük 145 bin
varil kapasiteli Sendai rafinerisi ile 189 bin varil kapasiteli Kas-
hima rafinerisinin yan› s›ra, Cosmos Oil’in 228 bin varil kapasite-
li Chiba tesisi bulunuyor. 

JX Nippon, Kashima rafinerisini 2011 y›l› yaz ay›nda k›smen ye-
niden faaliyete sokmay› planlad›¤›n› aç›klad›, ancak ç›kan yang›n
nedeniyle zarar gören Sendai rafinerisinin faaliyetlerine 2012’den
önce devam etmesi beklenmiyor. fiirket felaket sonras›nda üreti-
min azald›¤›n› bildiriyor. Mart ay› üretimi önceki y›la oranla %23
oran›nda düfltü ve bu e¤ilimin Nisan ay›nda da devam edece¤i ön
görülüyor. Tahminler y›ll›k bazda %19’luk bir azalma olaca¤› yö-
nünde. Cosmo Oil, yang›ndan zarar gören Chiba rafinerisinin yeni-
den aç›l›fl tarihi ile ilgili bir bilgi vermiyor. 

Kapanan bu rafinerilerden kaynaklanan üretim kayb›n› telafi et-
mek için baz› rafineriler ifl hacmini artt›rd› ve felaketten etkilen-
meyen rafinerilerin kapasitesini yükseltti. Bu rafinerilerin Japonya
ortalamas›na eflit (%90) deprem öncesi seviyede çal›flt›¤› farz edi-
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THE GREAT EAST JAPAN EARTHQUAKE
AND TSUNAMI: ONE MONTH ON

BÜYÜK DO⁄U JAPONYA DEPREM‹ VE TSUNAM‹: B‹R AY SONRA 

Just over one month after the earthquake struck in Japan, the energy industry is still feeling the short term

effects of the disaster. In the near term, the focus is on getting the energy supply up and running at a normal

level again. The longer term effects are more uncertain and are dependent on potential changes to the energy

mix change that Japan may make going forwards. There are other far-reaching consequences for global energy

preferences which may manifest themselves once the Fukushima disaster is finally brought to a close.

Japonya’y› vuran depremden bir ay sonra, enerji sektörü felaketin k›sa vadeli etkilerini hala hissediyor. 

Japonlar yak›n vadede enerji arz›n› tekrar normal seviyeye getirmeye çabal›yor. Daha uzun vadeli etkiler henüz

belirsizli¤ini koruyor ve durum Japonya’n›n enerji kombinasyonunda gerçeklefltirebilece¤i olas› de¤iflikliklere

ba¤l›. Fukushima felaketinin olumsuz etkileri ortadan kald›r›ld›ktan sonra ortaya ç›kacak küresel enerji 

tercihleri üzerinde büyük bir etki söz konusu olacak. 



Qatar is to supply 20 incremental cargoes to its long term
customers in Japan between the end of March and June. TEPCO
has met cargo needs for both April and May and the volumes are
such that some of these may be moved into June. A tender which
had been promised by Pertamina of Indonesia has now been sold
to a number of Japanese utilities companies. In addition, Adgas
are now to supply additional volumes of one cargo per month
(previously tendered as spot cargoes) to TEPCO, who have been
their long term offtaker and who had previously reduced their
requirements in 2010. 

In the longer term, it seems that additional volumes are likely to
stabilise around 500/600,000 toe (ton oil equivalent) per month
level, although this will be dependent on the Japanese summer
and winter of 2011. This translates into between seven and nine
additional cargoes per month which, at the current time, seems
to be well within the capability of the market.

EFFECTS ON THE DRY MARKETS

The BDI has fallen consistently since the earthquake in Japan,
from 1562 to 1284 today. If we compare this to similar
situations in Japan such as the Kobe earthquake of January 1995
then the BDI fell 6% in the weeks following the quake but then
bounced back by 20% in the next three months. It is thought that
this resurgence in the market was down to companies effectively
reconfiguring their supply chains. This time however, companies
will need to focus on the supply of power due not only due to
power supply lost during the earthquake but also because of the
uncertainty still surrounding the situation at the Fukushima
Daiichi plant. A recent timetable released by Tepco, the operator
of the plant, suggests that the nuclear crisis could take nine
months to resolve. Although ideally this should mean an increase
in thermal coal imports in the medium term which could benefit a
depressed dry bulk market, this does depend on the ability of
Japanese power plants to further increase coal power generation.
In 2007, Japan’s largest nuclear reactor was shut for 21 months
following an earthquake. The following year, coal imports rose
from 125m tonnes to just over 130m tonnes.

sonuç olarak Koreli Kogas Nisan ay›nda toplam sekiz kargo teda-
rik etti. Ayr›ca, hem Shell hem de Gazprom ihtiyac› karfl›lamak
için kargolar›n› Japonya’ya yönlendirdi. 

Katar, Mart sonu ve Haziran aylar› aras›nda Japonya’daki uzun 
vadeli müflterilerine ço¤alan miktarlarda 20 kargo tedarik edecek.
TEPCO Nisan ve May›s aylar› için kargo ihtiyaçlar›n› karfl›lad› ve 
tedarik edilen miktarlar›n bir k›sm›n› Haziran ay›na da kayd›rabilir.
Endonezyal› Pertamina taraf›ndan vaat edilmifl ürünler birkaç Ja-
pon kamu hizmeti flirketine sat›ld›. Ayr›ca Adgas da TEPCO’ya her
ay ilave bir kargo tedarik edecek. TEPCO Adgas’›n köklü bir müflte-
risi konumunda ve 2010 y›l›ndaki taleplerini daha önce azaltm›flt›. 

Japonya’n›n 2011 yaz› ve k›fl›na ba¤l› olmas›na ra¤men, daha
uzun vadede ilave ürünlerin ayl›k 500/600,000 toe civar›nda kal-
mas› muhtemel görünüyor. Bu da ayda 7 ile 9 aras›nda ilave kar-
goya karfl›l›k geliyor ve halen piyasan›n kabiliyeti dahilinde iyi bir
seviye olarak görünüyor. 

KURU YÜK P‹YASASI ÜZER‹NDEK‹ ETK‹LER 

BDI Japonya depreminden bu yana tutarl› bir flekilde düflerek
1562’den bugünkü 1284 seviyesine indi. Bunun Japonya’da 1995
y›l›nda Kobe’de meydana gelen deprem gibi benzer durumlarla
karfl›laflt›r›lmas› halinde, o zamanlar BDI’nin depremi takip eden
haftalarda %6 düflmüfl oldu¤u ve ard›ndan 3 ay içerisinde %20
artt›¤› görülüyor. Piyasadaki bu canlanman›n, tedarik zincirlerini
etkin bir flekilde yeniden yap›land›ran flirketler sayesinde oldu¤u
düflünülmüfltü. Bununla birlikte flirketlerin bu sefer sadece deprem
esnas›nda kaybedilen güç kaynaklar› nedeniyle de¤il ayn› zaman-
da Fukushima Daiichi santralindeki durumu çevreleyen belirsizlik
nedeniyle enerji tedarikine yo¤unlaflmas› gerekecek. Tesisin ifllet-
mecisi Tepco taraf›ndan yay›nlanan bir takvim, nükleer krizin 
çözüme kavuflturulmas›n›n 9 ay gibi bir süreyi bulabilece¤ini gös-
teriyor. ‹deal olarak bu durum, orta vadede termal kömür ithalat-
lar›nda art›fl olmas› ve bunun da s›k›nt›da olan kuru dökme yük 
piyasas› için fayda sa¤lamas› anlam›na gelmesi gerekirken, Japon
elektrik santrallerinin kömür bazl› elektrik üretimini daha da 
artt›rma kabiliyetine ba¤l›. 2007 y›l›nda Japonya’n›n en büyük
nükleer reaktörü bir deprem sonras›nda 21 ay boyunca kapal› kal-
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The Japanese government has, as a secondary measure to ensure
continuity of supply, lowered the obligatory level of emergency
stocks to be held by industry from 70 to 45 days’ worth, releasing
an estimated 66m barrels of crude and products into the market.
According to the IEA, the Japanese government will “carefully
consider when to replenish the obligatory industry stocks, in close
consultation with domestic industries, so that such a move will
not have a substantial impact on the oil markets”.

Meanwhile, Japan’s Ministry of Economy, Trade and Industry
(METI) is discussing with Japanese refiners whether to reverse
last year’s decision to decrease nameplate refining capacity to
aid the country during its reconstruction. Cosmo Oil is reportedly
considering a reversal of last year’s move to reduce its
cumulative capacity by 12%. Fuji Oil and Toa Oil are looking to
postpone the removal of a combined 160 bpd at the Sodegaura
and Toa Oil plants.

OPEC’s outlook on the Japanese situation is that the disaster
will “affect oil demand only marginally”. The IEA viewpoint in
March was that Japanese oil demand would decrease by
120,000 bpd year on year. This assessment has now been revised
with the agency now forecasting an increase in oil demand in
Japan of 30,000 bpd, primarily due to increased thermal power
generation capacity following the unfolding situation at
Fukushima nuclear power plant.

Early fears about a catastrophic impact on Japan’s refining and
petrochemical industries have been assuaged. The country’s
engineers and importers have co-operated efficiently with their
international partners to minimise disruptions to Japan’s oil trade
and industry. This is good news for the shipping industry as Japan
remains the world’s third largest importer of oil and oil products.

EFFECTS ON LNG

It is only now that the position of LNG imports into Japan
following the earthquake and tsunami is becoming clearer.
Japan’s LNG import terminals were left undamaged in the
disaster, encouraging the markets to consider an increase in gas
imports to substitute for oil. Indeed, initial estimates of
additional imports varied between 11 and 18 cargoes per month
above normal requirements. Japanese imports in 2010 were at
their highest level at just over 70 million tonnes and thus the
additional requirements could potentially have had a huge impact
on an already tight market. Global LNG production levels are
high with Qatar now producing at maximum levels from its new
mega trains. This, combined with product from within the region,
has enabled Japan to acquire additional volume without too
much difficulty.

Other Japanese utility companies have managed to divert a
number of cargoes to Tepco to meet its increase in LNG demand
with Kogas of Korea supplying eight cargoes in April. In
addition, both Shell and Gazprom have diverted cargoes into
Japan to meet requirements.

ithalat›n›n yaklafl›k %120’sine karfl›l›k gelen 5 milyon varil petrol
hibe etmesi bekleniyor. 

Japon hükümeti arz›n devaml›l›¤›n› temin etmeye yönelik ikinci
bir önlem olarak sektör taraf›ndan tutulmas› zorunlu acil durum
stoklar›n› 70 ile 45 gün karfl›l›¤› azaltt› ve bunun sonucunda piya-
saya 66 milyon varil ham petrol ve ürün girifli oldu. IEA’ya göre
Japon hükümeti yerli sektörlerle yürüttü¤ü yak›n görüflmelerle
“zorunlu sektör stoklar›n›n petrol piyasas› üzerinde önemli bir
olumsuz etki yaratmayacak flekilde ikmal edilmesi hususunu dik-
katli bir flekilde de¤erlendirecek”. 

Bu arada, Japon Ekonomi, Ticaret ve Sanayi Bakanl›¤› (METI),
ülkenin yeniden yap›lanmas› sürecine katk›da bulunmak amac›yla
geçen y›l rafineri kapasitelerinin azalt›lmas›na yönelik al›nan 
karar›n tersine çevrilmesi hususunu Japon rafinerilerle görüflüyor.
Cosmo Oil’in kümülatif kapasitesinin %12 oran›nda azalt›lmas›na
yönelik geçen y›l al›nan karar›n tersine çevrilmesi hususunu de¤er-
lendiriyor. Fuji Oil ve Toa Oil, toplam günlük 160 bin varil kapa-
siteli Sodegaura ve Toal Petrol tesislerinin tafl›nmas› plan›n› erte-
lemeyi de¤erlendiriyor. 

OPEC’in Japonya’n›n durumu ile ilgili tahminleri, felaketin “pet-
rol talebini çok az etkileyece¤i” yönünde. IEA Mart ay›nda Japon-
ya’n›n petrol talebinin y›ll›k bazda 120,000 varil/gün civar›nda
azalaca¤› tahminini yürütmüfltü. Yak›n zamanlarda revize edilen
tahmine göre ülkenin petrol talebi özellikle Fukushima nükleer
enerji santralindeki durumun düzelmesi sonucu termal elektrik
üretiminin artmas› sayesinde 30,000 varil/gün oran›nda artacak. 

Felaketin Japonya’n›n rafineri ve petrokimya sektörleri üzerinde
son derece kötü etkisi olaca¤› yönündeki korkular azald›. Ülkenin
mühendis ve ithalatç›lar›, Japonya’n›n petrol ticareti ve sektörün-
deki kesintileri minimize etme amac›na yönelik olarak uluslarara-
s› ortaklar›yla etkin bir iflbirli¤i gerçeklefltirdi. Japonya’n›n dün-
yan›n en büyük üçüncü petrol ve petrol ürünleri ithalatç›s› olarak
konumunu korumas›, denizcilik sektörü için de iyi bir haber. 

LNG ÜZER‹NDEK‹ ETK‹LER 

Deprem ve tsunami sonras›nda Japonya’ya gerçeklefltirilen LNG it-
halatlar›n›n da konumu netlik kazanmaya bafllad›. Japonya’n›n LNG
ithalat terminalleri felakette zarar görmedi. Bu durum da piyasala-
r› petrol yerine gaz ithalatlar›nda art›fl olmas› beklentisine sürükle-
di. Asl›nda ilave ithalatlara yönelik ilk tahminler normal ihtiyac›n
üzerinde olmak üzere ayl›k 11 ile 18 kargo aras›nda de¤ifliyordu.
Japonya’n›n 2010 y›l›ndaki ithalatlar›, en yüksek seviye olan 70 mil-
yon tonun üzerinde gerçekleflmiflti ve ilave ihtiyaçlar zaten darbo-
¤azda olan piyasa üzerinde büyük bir etkiye neden olabilirdi. Küre-
sel LNG üretim seviyeleri, Katar’›n bugün yeni mega trenleri saye-
sinde maksimum seviyelerde üretim yapmas› nedeniyle oldukça yük-
sek. Bölgeden gelen ürünlerle birleflti¤inde bu durum, Japonya’n›n
çok fazla zorluk çekmeden ilave ürün almas›na imkan sa¤lad›. 

Di¤er Japon kamu hizmeti flirketleri LNG talebindeki art›fl› karfl›-
lamak için birkaç kargonun Tepco’ya yönlendirilmesini sa¤lad› ve
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Commodity prices do not seem to have been affected directly by

the crisis in Japan. Earlier this month, a UK listed miner settled

record prices for the annual thermal coal contracts in spite of

the damage to several Japanese coal-fired power plants. Xstrata

and Chugoku Electric of Japan closed a deal for the miner to

supply thermal coal at $130 a tonne, up 32.6% from $98 a

tonne of 2010-11. The flooding in Australia’s coal-rich state of

Queensland significantly reduced coal supply, consequently

pushing up coal prices. Factors outside Japan are dominating

bulk commodity markets, swamping any effect from the

earthquake and tsunami.

Furthermore, the exclusion zone around Fukushima is not

preventing bulk cargoes from reaching Japan. There have been

no further terminal closures, indeed, many of Japan’s ports did

not experience any damage, providing ample capacity to continue

imports of coal and other dry bulk needs. According to reports,

only one iron ore and three coal handling ports were damaged.

Mining companies are also reporting that sales to Japan are

continuing as normal.

In the longer term, the aftermath of the earthquake could not

only mean an increase in thermal coal but also other

commodities which could be used in the rebuilding of the

infrastructure damaged by the impact of earthquake and the

subsequent tsunami such as steel, cement and wood. Our brokers

have not noticed any particular increase in such commodity

imports to Japan, indicating that any reconstruction has yet to

commence and may not do so for the next six months.

m›flt›. Takip eden y›l boyunca kömür ithalatlar› 125 milyon tondan
130 milyon tona ç›km›flt›. 

Emtia fiyatlar› Japonya’daki krizden do¤rudan etkilenmemifl 
görünüyor. Bu ay›n bafllar›nda ‹ngiltere borsas›nda ifllem gören bir
maden flirketi, Japonya’n›n kömürle çal›flan birkaç elektrik sant-
ralinin hasar görmesine ra¤men, y›ll›k termal kömür sözleflmele-
rinde fiyat rekoru k›rd›. Xstrata ve Chugoku Electric of Japan 
flirketleri bu maden flirketiyle tonu 130 dolardan termal kömür 
tedarik anlaflmas› yapt›. Bu rakam, 2010-2011 y›l›ndaki 98
USD/tona k›yasla %32.6’l›k bir art›fla karfl›l›k geliyor. Avustral-
ya’n›n kömür zengini eyaleti Queensland’de meydana gelen sel, 
kömür tedarikini büyük oranda azaltt›, sonuç olarak kömür fiyat-
lar› art›fl gösterdi. Japonya d›fl›ndaki faktörler de deprem ve tsu-
naminin etkilerini bast›rarak dökme yük piyasalar›na yön veriyor. 

Ayr›ca, Fukushima çevresindeki kapal› kuflak, dökme yüklerin 
Japonya’ya ulaflmas›n› engellemiyor. Gerçekten de kapanan baflka
terminal söz konusu de¤il ve Japon limanlar›n›n birço¤u herhangi
bir zarar görmedi. Bu da kömür ve di¤er dökme yük ithalatlar›n›n
devam› için bol kapasite bulunmas›n› sa¤layan etmenlerden biri.
Raporlara göre, yaln›zca bir demir cevheri ve üç kömür elleçleme
liman› hasar gördü. Madencilik flirketleri de Japonya’ya yönelik
sat›fllar›n normal seyretti¤ini bildiriyor. 

Uzun vadede depremin sonuçlar› yaln›zca termal kömürde de¤il
ayr›ca deprem ve takip eden tsunami nedeniyle zarar görmüfl alt-
yap›n›n yeniden inflas›nda kullan›labilecek çelik, çimento ve a¤aç
gibi di¤er emtialarda da art›fl olaca¤› anlam›na geliyor. Brokerler
Japonya’ya yönelik bu tür emtia ithalatlar›nda kayda de¤er bir 
art›fl gözlemlemedi ve önümüzdeki 6 ay boyunca da gözlem-
leyemeyebilir.
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