Gas.Power

Atiktan ekonomiye 2.5 milyar lira

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

hell 70 milyar $ BG Group'u

Ssatln almak icin anlasti.
Gecen haftalarda diisiik

petrol fiyatlarinm, petrol sirketlerine
varathid firsatin bahsedildigi bir
yaz kaleme almistim. Bu yazida
dzetle finansal acidan ivi durumda
olan petrol sirketlerinin arama
vatimmlanm kisarak “birlesme ve
satin alma” (mergers and acquisition)
yolu ile kendi mevcut petrol
rezervlerine, yeni rezerv katma
yoluna gideceklerini belirtmistim.
Kiciikla biiyiiklii bu tip rezerv
veya sahanmn tiimiinii ya da bir
bélimii satin almalarin gerceklestigi
su glinlerde ajanslara énemli bir
haber geldi. Royal Dutch Shell, BG
Group'u 70 milvar $ karsihiginda
satin almak i¢in anlasti. Bu aslinda
hem kiiclik hem de biiyiik &lcekli
petrol sirketlerinin diisiik petrol
fivatlar: dénemindeki davranisina
¢ok giizel bir 6rnek olusturdu. Royal
Dutch Shell, arama, iiretim, dagitim
ve pazarlama, petrokimya, elektrik
Uretim ve ticaretini yapan entegre
bir petrol sirketidir. Diinya'da 90'dan
fazla tilkede icraat olan, Fortune 500
listesinde 2014 yih geliri 459.6 milyar
$ olarak 2. sirada agiklanmis dev bir
petrol sirketidir. Halihazirda Fortune
Global 500, 2014 listesindeki ilk 10
sirada, 5 petrol ve 1 maden sirketi
yer almaktadir. Bu da bize veralti
zenginliklerini arama ve {iretim is
kolunun ne kadar karh bir is oldugunu
gdstermektedir. Zannedilmesin ki
diisiik petrol fiyatlar ile gecmekte
olan 2015 yilinda bu listedeki durum
degissin. Hepimizin bildigi gibi
petrol sadece arabalanmza veya
ucaklarimiza va da tanklarimiza
doldurdugumuz ya da elektrik
{iretmek icin kullandiimiz yanici
bir hammadde degildir. Giiniimiizde
kullandigimuz telefondan, parfiime,
kozmetikten, masaya, endiistrilesmis
toplumlarda kullanilan hemen her
seyin icinde, petroliin yan iiriinleri
vardir. Bu nedenle diisiik petrol
fiyatlaninda dahi petrol sirketleri en
biiyik karlan yapacaklardir.
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Her bir yil icin R/P oranlan
birden biiyiik olmalidir

Petrol arama ve {iretim
sektériinde -ki petrol deger zincirinde
“upstream” denilmektedir-, sirketlerin
yillik basarilar sadece finansal
tablolar! ile 8lciilmez. Bu tablolarin
yaninda dnemli bir &lciit vardir. Bu
degerlendirme élciisii R/P (reserv/
production) orardir. Nedir bu R/P
va da Tiirkcesini yazmak gerekirse
R/U (rezerv bdlii iiretim) orari? Petrol
devleri her yil milyonlarca varil petrolii
yerin altindan tiretmektedirler. Ornek
olarak vermek gerekirse Shell 2014
yilinda ortalama giinlik 3,1 milyon
varil petrol tiretmistir. Yillik yaklasik
toplam 1 milyar varil iiretim yapmus,
yani mevcut rezervlerini yerin altinda
1 milyar varil azaltmistir. Bu iiretilip
satilmus olan 1 milyar varil, 2014
yihinda finansal tablolarinda art1 deger
olarak yer almustir. Ancak her yil
rezervlerini 1 milyar varil azaltacagim
diistiniirsek ve 2014 yihnda toplam
rezervi 13 milyar varil petrol esdegeri
olduguna gére yaklasik 13 wyillik
tiretimi kalmis demektir. Bu nedenle
petrol sirketleri yil sonunda o yil
trettikleri ve toplam rezervlerinden
azalttiklar1 miktarda yeni rezervleri
biinyelerine katabilme cabalarim
degerlendirirler. Uretim yolu ile
eksilen rezervlerinin yerine aym
veya daha fazla rezerv katan petrol
sirketleri stz konusu yilda basarili
olmuslardir. Yani her bir vil icin R/P
oranlan birden biiyiik olmalidir.

Yeni rezerv katma islemi ya arama
vatinmlan ile ya da yeraltinda rezerv
satin alama yolu ile yapilmaktadir.
Bu konu ile ilgili detayh bilgiyi daha
onceki makalemde anlatrmistim.
Sonug olarak sirketler béyle diisiik
petrol fiyat dénemlerinde satin alma
yolunu tercih ederek rezervlerini
arttirirlar ve R/P oranlanm
yikselterek basaril olmaktadirlar.

Shell, BG Group LNG
iretiminin yiizde 18’ine sahip

Piyasa fiyati 202 milyar $ olan Shell,
pivasa degeri 46 milyar $ olan BG
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Group'u 70 milvar $ ddeyerek satin
almus ve Exxon ile olan rezerv farkim
kapatmaya calsnustir. Diinyanin en
biwyiik petrol sirketi olan Exxon'un
ise piyasa degeri 360 milyar $'dir.
Bu satin alma ile Shell ispatlanmus
petrol ve gaz rezervlerini yiizde 25
oraninda arttirmustir. Ekledigi bu
rezervler ile 2018 yilinda giinliik 4,2
milyon varil ile Exxon'un tiretimini
gececedi hesaplanmaktadir. Ayrica
bu isleminden cikanlabilecek diger
bir sonug ise Shell'in éniimiizde

ki orta vadede petrol fiyatlarmin
ylikselecegdini diistindiigiinti
gostermistir. Shell, diinyada LNG
pivasasmnin lider sirketidir ve bu

satin alma ile BG Group'un LNG
lojistigindeki yapisini da biinyesine
katmugtir. BG Group LNG de
terminaller, boru hatlar, tankerler,
sogutucular ve tekrar gaza ceviren
(regassification) viizey tesislerine
sahip bir sirkettir. Ayrica Shell bu
satin alma ile sadece Brezilya'da en
biiyiik sirket konumuna gelmekle
kalmamas, bunun yaninda Dogu
Afrika, Avustralya, Kazakistan ve
Misir'da varlik sahibi olmustur. Diinya
LNG tiretimi 2014 yiinda 246
milyon ton olarak gerceklesmistir.
Shell, BG Group ile birlikte bu
tiretimin %18’ine sahip olmustur. Bazi
uzmanlar petrol fiyatlarinin Shell’in
ongordugl sekilde yiikselmemesi
durumunda Shell gibi bir sirketin
nakit akisimin sikintiya girecegi
yorumlarini yapmuglardir. Ancak Shell
bu satin alma isleminde &n calismay
yaparken mutlaka diistik petrol
fiyatlan senaryosunu da cahsmustr.
Goériinen o ki; her tiir petrol fiyati
senaryosunda bu satin alma Shell'e
hem varlk kazandirmada, hem
rezervlerini arttirmada hem de kisa,
orta ve uzun vade de rakiplerine
kars1 kazandig@i konumda karhdir.
Shell'in CEQ’su Van Beurden, satin
almadan sonra vaptd: aciklamasinda,
BG Group ile birlikte birkac farkh
firsatin {izerinde calstiklari ve BG
Gorup'un varliklarinin kendilerine
stratejik yeni alanlar sagladigim ve
hem derin denizde hem de entegre
gaz sektoriinde giiclii bir portféye bu
satin alma ile sahip olduklarm beyan
etmistir.

Shell'in yapmus oldugu satin
almamn yankilari devam ederken,
bu sefer de Exxon’un da bir satin

alma yoluna gidecegdi konusunda
duyumlar ajanslarda yer almaya
bagladi. Bu yoruma Exxon'un 8
milyar $ degerinde bono ihrac
etmesi neden olmustur. Bu miktar
Exxon’un bugiine kadar yaptigi en
biiyiik halka arz miktandir. Dallas’da
yerel bir is gazetesinde Exxon’un
dniimiizdeki giinlerde satin alma icin
firsatlar1 degerlendirdigi ve BP'nin
2010 vilinda Meksika Kérfezindeki
kazasindan dolay: zayifhgir firsata
cevirebilecegdi yéniinde bir makale
yaymlanmstir. Exxon 92 milyar
petrol esdegeri (boe) rezervi ile
diinyanin en biiyiik petrol sirketi
olmasina ragmen diisiik petrol
fiyatlan sebebi ile yatinmlannda yiizde
12 kisinti yapmustir. Yine de 8 milyar
$ degerindeki bono ihrac karar
Exxon’un, BP olmasa bile bir satin
alma yoluyla rezervlerine rezerv katma
isteginin oldugunu gdstermektedir.
Eger kendi standartlarina uygun

bir firsat bulurlarsa mutlaka diisiik
petrol fiyatlan siirecinde bunu
gerceklestireceklerdir.

Biiyiik satin almalar sektorii
yeniden sekillendirecek

Guniimiizdeki diisiik petrol
fivatlan, 2000'li yillarin basindaki
aynt ortam olusturmus ve biiyiik satin
almalar &niimiizdeki giinlerde sektérii
yeniden sekillendirecektir. BP'nin
Amoco ve Arco'yu, Exxon'un ise
Mobil'i ve Chevron'un ise Texaco'yu
satin almast 2000’]lerin basinda
gerceklesen ve hatirlanmasi gereken
satin almalardir. S&z konusu bu satin
almalar ile diinyadaki rezervler el
degistirmis ve petrol sektérii yeniden
sekillenmistir.

Oniimiizdeki siirecte, birkag
tane daha dev petrol sirketlerinin
kendilerine géire géreceli kiicitk
rakiplerini yuttugunu gérecegdiz. Daha
onceki yazimda da ifade ettigim gibi
dustik petrol fiyatlan ashnda nakit
sorunu olmayan sirketler icin ideal
zamanlardir. Bu zamam lilke olarak
biz de iyi degerlendirmeliyiz. Bir
aramaci olarak sadece petrol arayarak
rezerv sahibi olamayiz, ayni zamanda
aranmis bulunmus yeraltinda
ispatlanmis rezervleri satin alarak
iilkemizin petrol agigini daha hizh ve
daha az riskli bir sekilde kapatabilir ve
gelecek nesillerimize daha az petrol
yiikii birakabiliriz.




