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Ekonomik cesitlilik
aldirisinin =25
Suudi Arabistan'da,

ekonomik iiretim
cesitliligini artirmak icin
planlanan “Vizyon 2030”
projesinin en 6nemli parcasi
kuskusuz Suudi Arabistan
Petrol Sirketi'dir (Saudi
Arabian Oil Company-
ARAMCO).
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uudi Arabistan, Ortado-
S gu'nun en zengin tilkesidir

ve ekonomisi buiyiik oranda
petrole bagimhidir. 2017 yili itibari
ile tarim sektort, Gayri Safi Yurtici
Hasilanin (GSYIH) yalnizca
%2,54int olugtururken aktif nii-
fusun da %6,35'ini kapsamaktadur.
Dolayisiyla, tarim ve gida tirtinleri
ihtiyacinin ¢ogunu ithal etmek-
tedir. Suudi Arabistan yilda 18
milyon ton hurma ihrag¢ etse de
2020 yili itibari ile sinirh tath su
kaynaklarini korumak adina ta-
rimsal tretim kisitlamalarina git-
mesi beklenmektedir. Ote yandan
2017 wih itibari ile, GSYIHdeki
payt %45,5 olan sanayi sektori is
giictiniin %22,6'sin1 istihdam et-
mektedir. Beklendigi tizere, ithracat
gelirlerinin %9011 petrol olus-
turmaktadir. Petrol ihracati geliri
ayni zamanda toplam kamu ge-
lirlerinin %85-90'm1 da olustur-
maktadir. Suudi ekonomisinde
tictinctil sektér olan hizmet sektérii

tilke GSYIH'nin %52,5'ini temsil
etmekte ve aktif nifusun %71,1'ini
istihdam etmektedir. Mekke ve
Medine’ye sahip olmanin da etkisi
ile; turizm, bankacilik ve finansal
hizmetler ve sigorta hizmetleri,
tctincil sektérin ana aktorleridir.
Diger yandan Suudi Arabistan'da
hizli nifus artigi, 6zel sektérin
diigiik tcretli yabana isci calistirma
egilimi ve krallik tarafindan her
aileye verilen stbvansiyonlar isg-
sizlik oranini artiran faktorler ola-
rak 6ne ¢ikmaktadir.

Ekonomik cesitlilik anlaminda si-
kint1 yagayan Suudi Arabistan'da,
ekonomik tretim cesitliligini ar-
tirmak i¢in planlanan “Vizyon
2030” projesinin en ¢énemli parcast
kuskusuz Suudi Arabistan Petrol
Sirketidir (Saudi Arabian Oil Com-
pany-ARAMCO). Diinya petrol re-
zervinin %15’'inden fazlasina sahip
olan ve dunyanin en buytk petrol
Uretici firmasi olan Aramco,

1970’lerde devlet girketi haline
gelmistir. Ancak o zamandan iti-
baren finansal durumu ile alakal
olarak kamuyu aydinlatia bilgi
vermemigtir. 2019 yili Nisan ayin-
da agmig oldugu tahvil ihraa ila-
ninda girket hakkinda bilgiler ve-
rilmistir. Bu bilgilere gére 2019
yili ilk yar1 déneminde teknoloji
firmalar1 Apple, Alphabet, Amazon
ve diger bir enerji ireticisi olan
Shellden daha fazla karh oldugu
gozukmektedir. Toplamda 46,9
milyar dolar kar agiklayan firma
26,4 milyar dolarini adi temetti
olarak, 20 milyar dolarini ise hii-
kiimete aktardign belirtilmistir.

Aramco’nun Yapisi ve
Halka Arz Sireci

2030 vizyonu projesi kapsaminda
2016 yilinda ilan edilen halka arz
strecinin diinyanin en buyuk is-
lemlerinden biri olacag: dile geti-
rilmektedir. Dahran merkezli Suudi
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Aramco Sirketi; ham petrol ve do-
gal gaz arama, Uretim, tasima,
satig alanlarinda ve petrol trtun-
lerinin tretimi, taginmasi ve satigt
alanlarinda faaliyetlerini yiriit-
mektedir. Halka arz iglemleri 6n-
cesinde, 12 milyar dolarlik ilk ulus-
lararasi tahvil ihracinin gercekles-
tirilmesi amaciyla sirket, tarihinde
ilk defa 12 Agustos 2019 tarihinde
finansal raporlarini yayinlamigtir.
Buna gore; sirketin 2019 yilinin
ilk yarisinda, yukarida da belirtil-
digi gibi, 46,9 milyar dolar net
gelir sagladig, ancak gecen yilin
ayni dénemi ile kiyaslandiginda
53 milyar dolar olan net gelirinde
%12’lik bir dusis yasandigi go-
rilmektedir. Benzer gekilde, gecen
yilin ayni déneminde 101,3 milyar
dolarlik faiz ve vergi 6ncesi karlan
da %9 dusiis ile 92,5 milyar dolar
olarak belirtilmigtir.

Sirket, bu dustigleri petrol fiyat-
larinin 2018 yihinda ortalama 64,9
dolar seviyelerinden 2019 yilinda
ortalama 57,13 dolar seviyelerine
inmesine baglamigtir. Serbest nakit
akisi ise, maliyetlerde yapmus ol-
duklar iyilegtirmeler ile gecen yil
itibari ile 35,6 milyar dolardan
yaklagik %7 artig ile 38 milyar do-
lara gkmigtir. Raporda sirketin
gelecekteki planlarina da yer ve-
rilmigtir. Cogunlukla ‘Upstream’
yani petrol arama, ¢ikarma ve tire-
tim faaliyetlerini kapsayan is ala-
ninda yogunlasan sirket, yaptig
ve yapmay1 planladigi yatirimlarla
enerji kaynaginin tretim streci
rafine etme, depolama ve satig
alanlanni kapsayan ‘Downstream’i
buytterek ticari islemlerini gelis-
tirmeyi ve planh olarak arttirmay:
hedeflediklerini belirtmigtir. Boy-
lece sirketin halka arz stirecinde
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giicli finansal yapilarinin koru-
nacag ve gelecekteki buytume i¢in
gerekli yatinnmlarin yapilmaya de-
vam edilecegi belirtilmigtir. Bu
baglamda da diinyanin en buyiik
petrokimya girketleri arasinda yer
alan Suudi Arabistan Temel En-
dustriler Kurumu'nun (Saudi Basic
Industries Corp-SABIC) %70 his-
sesini almak tizere bir anlagma
imzalamiglardir.

Diinyanin en biiyiik petrol
arzi saglayan sirketlerinden
olan Aramco, petrol disinda
gaz liretiminde de diinyanin
en biiytiik 7. tedarikgisi
konumundadir.

1938 yilinda ham petrol ureti-
minde ticari faaliyetlerine baglayan
Suudi Aramco Sirketinin Abgqaig,
Ghawar, Haradh, Khurais, Khur-
saniyah, Manifa, Nuayyim, Qatif,
Safaniyah, Shaybah ve Zuluf olmak
tizere toplam 11 adet petrol tiretim
sahas1 bulunmaktadir. Sirket bu
sahalardan ¢ikan ham petrollerin
Agir Arap (Arabian Heavy), Orta
Arap (Arabian Medium), Hafif
Arap (Arabian Light), Daha Hafif
Arap (Arabian Extra Light) ve Sii-
per Hafif Arap (Arabian Super
Light) olmak tizere kalitesine gore
5 farkli tiirde tretimini yapmak-
tadir.

Diinyanin en biytik petrol arz
saglayan girketlerinden olan Aram-
co, petrol diginda gaz tiretiminde
de diinyanin en biytiik 7. tedarikgisi
konumundadir. Sirket, gaz treti-
mini de Fadhili, Hawiyah, Karan,
Midyan, Shaybah ve Wasit olmak
tizere 6 farkh alandan saglamak-

anilie

tadir. Dogal gaz tretimi biyuk
miktarda etan, dogal gaz sivilar
(NGL) ve yogusma suyu olarak
saglanan bu tesislerdeki tretim,
emisyonlar1 azaltmaya yardima
olarak daha verimli ve temiz enerji
alternatifi sundugundan buyuk
petrokimya ve ingaat malzemeleri
endustrilerine hammadde olarak
satilmaktadur.

Aramco, petrol ve dogal gaz sek-
torleri diginda 1998 yilinda girdigi
kimya sektoérinde de yatirimlar
yapmaktadir. Bu sektérin énde
gelen sirketleri olan DowDuPont,
ExxonMobil, Lanxess, Shell, Si-
nopec, Sumitomo ve Total gibi
sirketlerle de ortak girigimlerde
bulunarak biytimeye devam et-
mektedir. Dért tanesi Suudi Ara-
bistan'da bir tanesi Avrupada ve
bir tanesi de Cin'de olmak tizere
Arlanxeo, FREP, Petro Rabigh, Sa-
dara, SATORP ve YASREF isimli
kimyasal tesislerde tretim yap-
maktadir.

Suudi Arabistan bu halka arz ile
ekonomisini daha fazla cesitlen-
dirmek i¢in kaynak saglamaya ¢a-
lhisarak kirllganhig: azaltmay: amag-
lamaktadur. Sirket yiizde 5’lik hisse
satigi ile htikiimete yaklagik olarak
100 milyar dolarlik bir getiri sag-
lamay planlamaktadir. Hukiimet
ise bu getiri ile petrol dig1 sanayi
sektorlerine, teknoloji tretimine
yatirim yaparak ekonominin pet-
role bagimhiligini azaltmay: he-
deflemektedir. Sirketin igleme aci-
lacag: borsalar ise Asya'da, Ame-
rika'da ve Londra'da olmak tizere
birden ¢ok secenegin birlikte ol-
mas1 planlanmaktadir. Son do-
nemde Londra'da Brexit tartisma-
lar1 ve Hong Kong'daki semsiye



hareketi, bu tilke borsalarini Aram-
co'nun halka arz stirecinde geride
birakmigtir. Bu noktada, Tokyo
Borsasi ve Wall Street’in ¢ne ¢iktig
soylenebilecektir.

Aramco Saldirisinin
Ekonomik Etkileri

Vizyon 2030 yolunda en énemli
faktorlerden olan Aramco, bu denli
gindemdeyken, stirpriz bir saldiri
ile karg: kargiya kalmigtir. Yemen'de
Husilerin tstlendigi ve insansiz
hava araglari ile yapilan saldirilar
neticesinde Aramco tesisleri zarar
gormiig ve tretim durdurulmustur.
Bu saldir1 ile Suudi Arabistan’in
toplam tretiminin %5’inin etki-
lenebilecegi belirtilmektedir. Diinya
petrol arzinin buytk bélumunt
kargilayan Suudi Arabistan’a ya-
pilan bu saldiri, tim dinya piya-
salarinda sarsiai bir etki yaratrmistir.
Oyle ki saldirin hemen ertesin-
deki iglem giiniinde Brent tipi pet-
rol fiyatlann %20’lik bir artig ile
Kérfez Savagindan bu yana en
biyiik giinlitk yiikselisi yagamigtur.
Yaklagik 19,5 dolarlik bir artigla
71 dolar seviyelerini géren Brent

tipi petrol fiyatlari, tim dunya pi-
yasalarinda olumsuz etki yarat-
mugtir. Ani fiyat yukselisleri dog-
rudan tiiketiciyi etkilemistir. Ozel-
likle enerjiye bagimh tlkelerin
para birimleri de bu fiyat artigina
tepki vermistir. Turk lirasinin bu
strecte %1'lik deger kaybina ug-
ramast sonucunda Tiirkiye, enerji
ithalatina bagimh tilkeler arasinda
en bityiik kayb1 yasayan tilkelerden
olmustur. Bu strecte deger kaza-
nan tek arag petrol ve enerji his-
seleri olmugtur.

Petrol fiyatlarindaki olasi artigin
diinya piyasalarindaki olumsuz et-
kisinin tartigildig siirecte, Petrol
Thra¢c Eden Ulkeler Orgiiti (Or-
ganization of Petroleum Exporting
Countries-OPEC) ve bizzat Ame-
rika Birlesik Devletleri (ABD) Bas-
kani Donald Trump tarafindan
yapilan agiklamalar piyasalan ra-
hatlatrmgtir. Yapilan agiklamalarda,
tretim kaybimin mevcut stoklardan
karsilanacag belirtilmistir. [ran’a
miidahale secenegi gibi siyasi tar-
tismalarin golgesinde yapilan bu
agiklamalar, petrol fiyatlarinin ge-
rilemesine yardima olmustur.
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Kasim ay1icerisinde Riyad'da
gerceklestirilmesi planlanan
hisse satislan icin Suudi
Arabistan calismalara ara
vermeden devam etmektedir.
Ancak bu siirec saldinlarla
Otelenmeye ve sirketin
stirekli saldin riski altinda
oldugu imaji yaratilmaya
cahisilmaktadir. Bu sekilde
sirketin siiregiden degerleme
siirecinin olumsuz sekilde
etkilenmesi
amaclanmaktadir.

J)

Saldir1 6ncesinde diinyanin énde
gelen bankalari, Dubai Ritz Carlton
Otelde Suudi Aramco firmasinin
[k Halka Arz (Initial Public Offe-
ring-IPO) siirecini degerlendirirken
tretim tesislerine yapilan saldiri
nedeniyle Aramco, petrol tretimini
oncelikle azaltmig hemen sonra-
sinda ise gegici streligine durdur-
musgtur. Bu saldirinin diger olum-
suz etkisi de dinyanin en biyiik
IPO stireci olacak Aramco'nun de-
gerleme siirecinde gorilecektir.

Kasim ay1 icerisinde Riyad'da ger-
ceklestirilmesi planlanan hisse sa-
tiglar1 icin Suudi Arabistan ¢alig-
malara ara vermeden devam et-
mektedir. Ancak bu stire¢ saldiri-
larla 6telenmeye ve sirketin stirekli
saldin riski altinda oldugu imaji
yaratilmaya ¢aligilmaktadir. Bu ge-
kilde sirketin stregiden degerleme
stirecinin olumsuz sekilde etki-
lenmesi amaclanmaktadir. Bu ne-
denle de Suudi Arabistan'in girketin
terérle ve savagla miicadele ede-
bilecegini tim dunyaya ve yati-
rimcilara giiglii sekilde géstermesi

gerekmektedir. W
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