~ Atiktan ekonomiye 2.5 milyar lira

.\ Cevre ve Sehircilik Bakan idris Giilliice, gecen yil atik yonetimi faaliyetleri kapsaminda
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ekonomiye 2.5 milyar lira katki saglandigini bildirdi. Bakan Gilllice, yaptidi aciklamada,
2 milyon 413 bin 500 ton ambalaj atiginin toplanarak geri kazanildigini kaydetti. .

Dusuk petrol fiyatl

sirketlerine yarattig

on glinlerde petrol fiyatlan

diisiik seyrederken siirekli

biiyiik, kiiciik petrol sirketlerinin
arama yatinmlarinda kisintiya
gittiklerine dair aciklamalarm
okuyoruz. Petrol sirketleri panik
halinde alinmas: gereken tedbirleri
alyorlar ve bircogu sadece arama
yatirimlarin kismakla kalmayip ayni
zamanda personel maliyetlerini de
diistirmeye calisiyorlar. Bu konuda
son giinlerde pek ¢ok makale
yazildigini gérilyorum. Codu
yazinin konusu petrol fiyatlarinin
ne kadar diisecegi , ne siire ile
diisecedi ve bu stire¢ sonunda bir
kriz olusur mu? Ashnda petrol
fiyatlar diismeye basladig: giin, kriz
olusmaya basladi, ciinkii biitiin petrol
sirketleri biitcelerini 100$ {izerinden
yapmislardi. Ama unutmayahim ki her
kriz icinde bir firsat barindinr.

Petrol fiyatlan seyrini
degerlendirdigimde, arama
vatinmlarmin kisilmasi sart olarak
goziikiiyor. Fakat iretim kisihyor
mu? Hayir. Neden? Ciinki; sirketler
100$ dan yaptiklar biitcelerini
denklestirmek icin tiretimi
kismadiklan gibi belki de arttinyorlar.
Bilindigi gibi son dénemde diinyada
vaklasik gtinlik 1.5 milyon varillik
bir petrol arz fazlasi mevcut. Ashnda
tiretimde kisintiya gitmeyen sadece
sirketler degil, ekonomisi petrole
dayal iilkeler de b&yle bir kismti
vapmay! dngérmiiyorlar. Neden
ayni, biitceyi denklestirmek. Nitekim
gectigimiz glinlerde en bliyiik tiretici

iilke olan Suudi Arabistan da iiretim
kismayacad yoniinde bir aciklama
vapti. Kimileri bunu politik bir hamle,
kimileri ekonomik bir hamle olarak
yorumladi. Ayrica petrol fiyatlarinin
dustik olmast lilkemnizin cari agiginda
pozitif etki yaratiyor ve petrol
fivatlarinin diisiik gitmesi bir firsat
olarak yorumlaruyor. Konu ile ilgili
dedgisik spekiilasyonlar yapila dursun,
bir aramaci olarak benim buradaki
bakis acim tamamen teknik ve petrol
sirketlerinin nasil biiyliyerek bu
dénemi atlatabilecekleri ile ilgilidir.

Yukarida da bahsetmis oldugum
gibi her kriz icinde bir firsat barindirr.
Peki, diisiik petrol fivatlannin
petrol deder zincirinde barindirdig
firsatlar nedir? Tabidir ki; petrol
fiyatlan diismeye baslayinca, petrol
sirketlerinin karlari diismeye basglar.
Ancak nakit akis1 yoniinden giiclii
durumda olan petrol sirketleri
bu krizden firsatlan yakalayarak
cikacaklardir. Ivi durumda olan
petrol sirketleri nakit akislarim strese
sokmayacak oranda tiretimlerini
kismaldirlar. Uretimlerini kismayarak,
kriz déneminde yillik gelirlerini ve
finansal tablolarini tutturmaya cahsan
sirketler uzun vadede finansallarirn
degerini diistireceklerdir. Clinkii
biitiin mali hesaplarini, yatirim
analizlerini ve ilgili kontrat
tzerindeki mali projeksiyonlarim
100$ {izerinden yapmuslardir.

Petrol kontratlarinin da en az
virmi yillik yapildigi gerceginden
yola ¢ikarak iiretimi, giincel 40$/
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varil fiyatinin, hesaplanmis 100$/
varil fiyatini toparlamas icin
arttirmas: uzun vadede kontrat
yikumliiliiklerini sikintiya sokacaktir.
Bu sebeple sirketler yiikiimlii
olduklar: kontratlarda ki en diisiik
mali yikimliligi yiiriitebilecek

ve yeni yatinm yapmayacak kadar
gerekli olan kazanci saglayacak
petrol tiretimlerini yapmalari gerekir.
Yukarndaki sekilde hareket edebilecek
sirketler, mali durumlan hayli iyi
olan entegre petrol sirketleridir.

Bu sirketler arama yatirimlarinda
kisintiya gidip, bu blitcelerini rezerv
satin alma yolunda kullanacaklardir.
Rezervlerini satan sirketler ise

tipk: digerleri gibi nakit akislarim

ve satistan elde edecekleri gelirleri
kriz déneminden kurtulmak icin ne
sekilde degerlendireceklerini cok

iyi hesaplamalilardir. Yerin altinda

el degistiren bu rezerv hem satan
sirkete hem de alan sirkete arti deger
katacaktir. Her iki sirkette diisik
petrol fiyati ddneminden biiyiiyerek
cikacaklardir. Petrol fiyatlarimn
disiik seyrettigi dénemlerde arama
vatirimlarini kismak her zaman icin
dogru bir hamledir. Eger arama
vatirimina devam edilir ve bir

kesif yapilamaz ise, kaynaklar iyi
kullarlmarmus olur. Halbuki arama
yatirimi icin harcanan miktara bir
rezerv satin alinabilir. Diger taraftan
kesif yapilirsa, bu rezervi yer atinda
tutmak anlamsizlagir, ¢iinkii yerin
altinda maddi degeri olan bir meta
var ve bunu yarnlara saklamak,
yastik alti yapmak yatirdigi yatirim
geri dondiirememek demektir. Bu
ticari bir yaklasim degildir. Ancak
Uretim yatirimlan yaparak bu rezerv
glincel petrol fiyatlari ile satilacaktr.
Bu durum da vatirim yapilan

ruhsata ait kontrat mali hesaplan ve
projeksiyonlart 1003 yapilmis oldugu
icin kontrat hicbir zaman hesaplanan
net bugtinkii degerlere (NPV) ve ic
verimlilige (IRR) ulasamayacaktir. Bu
durumda uzun vadede sirketlere zarar
olarak geri dénecektir.

Ozetlemnek gerekirse; diisitk
petrol fiyatlar: seyri arama ve liretim

sirketleri icin bir firsat dénemidir. Bu
dénemde kiiciik ve nakit akisinda
sikintil olan sirketler ellerindeki
ispatlanmis rezervlerin bir kisrmumm
yer altinda satarak kendilerine maddi
kaynak saglayacaklardir. Bu sekilde
ellerindeki diger rezervlerini ve
sirketin finansal tablolanm saglama
almis ve sirkete maddi deger katrmis
olacaklardir. Biiyiik va da nakit
sikintist olmayan sirketler ise yer
altinda rezerv satin alarak rezervlerini
biiyiitecek ve maddi kaynaklanm
bosa harcamarris olacaklardir.

Petrol sirketleri sadece yil sonundaki
karlan ve maddi buyiikliikleri

ile degerlendirilmezler. Petrol
sirketlerinin esas degerlendirme
kriteri R/P (reserv/production)
oranlandir. Bir petrol sirketi milyon
variller tiretebilir ve bunu 10 yil
boyunca devam ettirebilir. Ancak
bilindigi tizere petrol sirketlerinin
hazinesi petrol sahalaridir ve
{iretildikce biter. Bu nedenle bir

vl icinde bir petrol sirketi {irettigi
rezerve karsilik ne kadar yeni rezerv
eklemis ise o oranda basarilidir ve
ayni oranda sirketin devami stz
konusudur. Ciinkii, yeni rezerv
katamayan petrol sirketleri ayni
sahadan 10 vil sonra ayni kar elde
edemeyeceklerdir. Ayrica rezervleri
bitecek ve sirket son bulacaktir. Bu
nedenle rezerv/iiretim oram petrol
sirketlerinin ana degerlendirme
unsurudur. Bu gibi diisiik petrol fiyat
dénemlerinde arama yatirimlarin
rezerv satin almaya kanalize ederek
gelecek yillant giivence altina almig
olurlar. Oniimiizdeki giinlerde el
degistiren rezerv haberlerini cokca
okuyacag@iz. Bu nedenle elinde nakit
olan sirketler, ivi degerlendirmeler
vaparak rezerv satin alma yoluna
gitmelidirler. Ozellikle tilkemizdeki
agwr petrol yiikiinti diisiinecek
olursak, Tiirk sirketlerinin diinyanin
herhangi bir yerindeki petrol
rezervini, iyi bir teknik degerlendirme
ile satin almas: gereklidir. Bu sekilde
petrol fiyatlan arthginda hem sirketin
kendisi, hem de {ilkemiz agir petrol
yiikiinii, satin alinmis rezerv oraninda
azaltrms olacaklardr.
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