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SAUDI ARAMCO'NUN

Her ne kadar halka arz edilen sirket yizdesi sembolik bir rakam gibi dursa da
milli petrol sirketi hem dunyanin en bdyuk, en degerli sirketi konumuna gelmis
hem de Apple ve Google gibi teknoloji devlerini gecmistir. Bu da 6nimuzdeki
yuzyilda petrol sirketlerinin en guclu sirketler olacaklarini hatirlatmistir.
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asim aymda petrol sektorii Saudi

Aramconun hisselerinin bir kismini
satiga sunacagl haberleri ile ¢alkalandi
Neden? Bu nakit para ile ilgili bir karar
mi yoksa stratejik bir karar mi? Bende
¢ok merak ettim. Neden diinyanin en bii-
yiik petrol sirketi, diinyanin 297.7 milyar
varil rezerv sahibi sirketi, diinyanin 13.2
milyon varil petrol esdegeri tiretimle en
st sirada tretim yapan sirketi, kendini
halka arz etsin? Gelmis ge¢mis en biiyiik
ilk halka arz islemi olarak kabul edilen
Saudi Aramconun halka arzi ile 25.6 mil-
yar $ kaynak toplanmis ve Aramconun
piyasa degeri Microsoft ve Apple sirketle-
rini gegmistir. 2018 yilinda Saudi Aramco
111milyar $ kir ederken, Apple’in kar: ise
59.5 milyar $ olarak gerceklesmistir. Su-
udi Prensi, sirketin degerinin 2 trilyon $
oldugu konusunda 1srarlt olsa da kiiresel
fon yoneticileri Aramco’nun gergek piya-
sa degerinin 1.2 trilyon ile 1.7 trilyon $
arasinda oldugunu belirtiyorlar. Yani her
durumda 1 trilyon $‘n ¢ok iizerinde bir
degere ve diinyanin en biiyiik ikinci re-
zervine sahip bir milli petrol sirketinden
bahsediyoruz.

Gelin 6nce Saudi Aramco sirketi kimdir,
bu konudan baglayalim. Saudi Aramco
1933 yilinda California-Arabian Stan-
dard Oil Company olarak ve II. Diinya
Savagi sirasinda Avrupa ve Amerikanin
petrol ihtiyacimi karsilamak icin kurul-
mugtur. 1944 yilinda ise ismini Arabian-
American Oil Company olarak degistir-
mistir. 1973 yilinda ki Yum Kippur Savasi
ile birlikte Israil'i destekleyen iilkelere
konan ambargo nedeni ile olusan anlas-
mazlik sonucu Suudi hitkiimeti milliles-
tirmeye baslamis ve 1981 yilinda %100
Suudi Arabistan devletinin olmustur.
Diinya stiindeki en karli sirket olan ve
Fortune Global 500, 2019 listesinde gelir-

ler agisindan 6. sirada ama kar agisindan
1. sirada yer alan Saudi Aramco sirke-
tinde 65 bin kisi ¢alismaktadir (Sekil 1).
Suudi Aramco kar agisindan kendine en
yakin olan Apple ile aralarinda bir App-
le sirketinin sigacag: kadar daha agiklik
mevcuttur. Suudi Aramco Petrol iiretimi
acisindan ise Diinyada sirket bazinda en
¢ok giinliik petrol tiretimi yapan sirkettir
(Sekil 2). Onu en yakin Rosneft, Kuwait
Petroleum, National Iranian Qil, China
National Petroleum, ExxonMobil ve Pet-
robras ve digerleri izlemektedir. Sadece
bu %1.5°lik halka arz kismindan bile 25.6
milyar § gelir saglanmustir ki, bu Aliba-
banin 2014 yilinda %15’lik halka arzi ile
topladig1 rekor 25 milyar $dan ¢ok daha
bityiik bir rakamdir. Halka arzdan once
bile Saudi Aramconun nakit akis1 85.5
milyar $ olarak gerceklesmistir. Goriil-
diigi tizere Saudi Aramconun ne para-
ya ihtiyac1 vardir, nede rezerv sikintist
cekmektedir. Ustiine istlitk hali hazirda
devletlestirilmesinin stiinden sadece 38
yil ge¢misken, neden tekrar, hisselerinin
kiigiik bir kismi1 dahi olsa halka arz etmek
yoluna gitmistir?

Hepimizin bildigi gibi Suudi Arabistan’in
ana gelir kaynag1 petrol ve dogal gaz ge-
lirleridir ve biit¢e gelirlerinin yaklagik
%23tintl kapsamaktadir. Ayrica Suudi
Kral: giiciinii Aramco sirketinde ki hisse-
lerinden elde etmektedir. Bu nedenle her
ne kadar simdilik sadece Suudi Arabistan
piyasasinda islem goren bir sirket olsa da
ve kiiresel yatirimcilar digarda birakilmig
olsa da sirket hisselerini almak i¢in 1srarl
olan Amerikali ve Avrupali fonlarin bil-
digi 6nemli durum ise iilke igerisindeki
hukuk sisteminin Kral tarafindan yo6n-
lendirilmesi ve hissedarlar1 korumak i¢in
yeni ylrirliige giren kanunlarin heniiz
ne oranda Krala ragmen uygulanabilir
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Sekil 2: En Cok Uretim Yapan ilk 10 Petrol sirketi
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oldugunun bilinmemesinin tasidig: risk-
lerdir. Buna ragmen bu fonlarm israrli
ilgisi devam etmektedir ki; bu kadar karl
ve biiyiik bir sirkete yatirim yapmak anla-
silabilir bir durumdur. Nitekim %1.5’luk
hisse i¢in 25.6 milyar $ para toplanmis-
tir ki; buda Saudi Aramco’yu yaklagik 1.7
trilyon $lik bir sirket noktasina getir-
mektedir. Bu sayede 2019 yilinda diinya-
nin piyasa degeri en yiiksek sirketi konu-
muna gelmigtir (Sekil 3). Bu halka arzin
temelinde ekonomik serbestlestirme,
ekonomik modernlesme ve yabanci ya-
tirrmeyt iilkeye ¢ekme niyeti mevcuttur.
Tiim bunlarda ekonomisi sadece petrol
ve dogal gaz gelirlerine bagli olan Suudi
Arabistanin artik ekonomik gelir ¢esit-
liligi yaratabilmek i¢in kaynak olustur-
ma olarak yorumlanmaktadir. Bununla
birlikte higbir Korfez tilkesinin yapmaya
cesaret edemedigi seyi yaparak, milli pet-
rol sirketinin defterlerini halka arz i¢in
incelemeye acik hale getirmistir. Bu ¢ok
onemsenecek bir adimdir. Bu adimla Su-
udi Prensi iilkeye nakit para getirmenin
yaninda, sahip oldugu giicii ve bu giice
bagli hissenin bir kismini satarak aslinda
diinyanin en biyiik petrol sirketine halki

ortak ederek -her ne kadar simdilik ¢ok
kiigiik bir yiizde olsa da- aslinda giiciinii
pekistirmeyi ve 2016 yilinda agikladiklari
reform paketlerini uygulama niyetinde
olduklarini ve tabii petrol ve dogal gaz
ile gelen giicin devamliligini sagalmaya
yonelik ¢abalar olarak gorilmelidir. Her
ne kadar halka arz edilen sirket yilizdesi

sembolik bir rakam gibi dursa da milli
petrol sirketi hem diinyanin en biiyiik, en
degerli sirketi konumuna gelmis hem de
Apple ve Google gibi teknoloji devlerini
gecmistir. Buda Oniimiizdeki yiizyilda
petrol sirketlerinin en giiglii sirketler ola-
caklarini hatirlatmastir.

Sekil 3: Diinya'nin Piyasa Degeri En Yiiksek ilk 10 Sirketi
2019
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