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Yaklasik bir milyon yildir stabil, dizenli, kararh ve dengeli seyir izleyen kuresel
karbondioksit emisyonlari yogunluklari ayni zamanda konsantrasyonlari;
sanayi devrimi ile birlikte ciddi boyutlara ulasan yukseligsler gostermektedir.
Kuskusuz atmosferde uzun yillar kalacak olan global karbon yogunluklan ise
yeryuzunun i1sinmasi, kiresel iklim degisikligi ve dinyanin ekolojik denge
kosullarinin bozulmasi lizerinde etken rol oynamaktadir. Gunimizde artan
global iklimsel felaketlerin 6nlenmesi ise bilimsel olarak kiresel fosil yakitlar
tiketimi, kullanimi ve vyayginlagtinimasinin limitlenmesi sayesinde olasi
gorilmektedir. Ote yandan, Birlesmis Milletler BM 2015 yili Paris iklim
Anlagsmasi hiuikiimleri uyarinca uluslararasi sera gazi salinimlarinin
sinirlandiriimasi, kontrol ve denetim altina alinmasi kararlastinimistir. Gelisen
glincel atmosferik ve meteorolojik sartlar altinda dinya diisik karbon
ekonomileri uygulamalari ¢ergcevesinde kiiresel karbonsuzlagtirma teknolojileri
gecig sureci zorunlu kabul edilmektedir. Bununla beraber 6zellikle Amerika
Birlesik Devletleri Bagskani Donald Trump Yonetimi basta olmak lizere bazi
ulkelerin BM Paris iklim Mutabakati hiikiimleri maddelerine muhalefet etmesi
de s6z konusu anlagsmanin uygulanmasini olduk¢ca zorlagstirmaktadir.
Yerkiirenin 1sinmasi ve dinya iklimsel degisim mekanizmalan sorunlari
hakkinda kuresel hidrokarbon sirketleri yatirrmcilari ile finansman temin eden
kuruluglarin neden endise duyduklari bu yazida incelenmektedir.

Endustri devrimi dncesine kiyasla kuresel sicaklik artislari rakamlarinin 2°C santigrat
diizeyinde tutulmasi konusunda vyiiriirlige giren Uluslararasi 2015 Paris iklim
Anlagsmasi hukumlerinin uygulanmasindan kuresel ham petrol sanayi son derece
korkmaktadir. Kiresel karbondioksit salinimlarinin dnlenmesi, engellenmesi ve
durdurulmasi mueyyideleri uygulanmasi ile beraber gelecek 20 - 30 yil zarfinda
global fosil yakitlar talebi 6nemli Olgide gerileyecektir. Olusacak gelismeler
karsisinda dinya ham petrol fiyatlari disusleri de global enerji yatirrmcilari nezdinde
ayni zamanda kuresel hidrokarbon Ureticisi firmalar tGzerinde olumsuz ekonomik ve
finansal etkiler olusturmasi mimkiin gérilmektedir. ingiltere Londra kentinde konuslu
varlik yoneticisi Sarasin & Partners Firmasi tarafindan 06 Agustos 2018 tarihinde
yayimlanan raporda dinya karbonsuzlastirma teknolojileri uygulamalarinin global
ham petrol sirketleri etkisinin sinirli seviyede kalacagini ve varliklarina dair kaygilarin
da abartildigini vurgulamaktadir. Sarasin & Partners Sirketi, sekiz Avrupali dev
petrol firmalari dngorileri dogrultusunda kiresel ham petrol varil fiyati tarifelerinin
uzun vadede 70 - 80 dolar aralijinda seyredecegini ve yillik %2 enflasyon artiglari
sayesinde 2050 yilina kadar hidrokarbon varil fiyati tarifesinin 125 - 145 dolar
bandina ulasacagini hesaplamaktadir. Ancak, s6z konusu dinya ham petrol varil
fiyatl 6ngdrusu, kuresel hidrokarbon Urinler talebi rakamlarinda herhangi bir azalisi
hesaba katmamaktadir. Paris konuslu Dustunce Kurulugu Uluslararasi Enerji Ajansi
(International Energy Agency - IEA), 2060 yili ham petrol varil fiyati tarifesini sadece
60 dolar olarak tahmin etmektedir. Eylemci ve aktivist politika izleyen Oil Change
International Organizasyonu ise 35 dolara kadar dusecek petrol varil fiyati
ongormektedir. Bdylece, kiresel ham petrol firmalarinin orta vadede ekonomik
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sikintilar, mali sorunlar ve finansman zorluklari i¢cine dugerek varliklari ile piyasa
degerlerinin azalmasi olasii§i da dogmaktadir. Uzun vadede kendi fiyatlarini
belirleme imkani olan Avrupali ham petrol firmalari agisindan karmasik durum sz
konusudur. Amerika’da ise tam tersine ABD ulusal enerji piyasasi dizenleme ve
denetleme kurumlari tarafindan firmalarin 2017 yilinda varili yaklasik 70 dolar olan
ortalama petrol fiyat tarifesi kullanmasi sart kosulmustur. 2015 BM Paris iklim
Anlagmasi hukimleri uygulanmasa bile Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa ham
petrol sirketleri ydnetimleri her ikisi de ham petrol fiyatlar tarifelerinin en kotl
ongoraler dogrultusunda daha ylksek duzeylere dogru ulasacagini varsaymaktadir.

Oil Majors’ ya da Big Oil firmalari BP plc (Birlesik Kralllk - United Kingdom),
Chevron Corporation (Birlesik Devletler - United Stares), ExxonMobil Corporation
(Birlesik Devletler — United States), Royal Dutch Shell plc (Hollanda ve Birlesik
Krallik — Netherlands and United Kingdom), Total SA (Fransa - France), Eni (italya -
Italy) ve ConocoPhillips Company (Birlesik Devletler — United States) firmalarin
uzun vadede ham petrol varil fiyati dolar olarak ge¢cmis senelere ait 6ngorusu tekli
kirmizi_renkli_serit, Uluslararasi Paris iklim Mutabakati hedefleri uygulandig
takdirde gec¢mis yillara ait hesaplanan fiyatlar ikili_kirmizi_renkli_serit ve 1861 —
2018 yillari araliginda gerceklesen global ham petrol varil fiyatlari ise koyu mavi
renkli egri ile asagidaki grafikte isaret edilmektedir.
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Avitas Danigsmanlik Firmasi uzmanlarindan Dr Adam Pilarski, yukaridaki ongoruleri
haric tutarak petrol fiyatlarinin yine de 20 - 30 yil kadar daha dusuk duzeyde bir seyir
izleyecegini ifade etmektedir. Ayrica, kuresel Jeopolitik gelismeler de kuskusuz ham
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petrol fiyat degisiklikleri Uzerine etkili olacaktir. Venezuela'nin iflasi ayni zamanda
Suudi Arabistan ve Rusya Federasyonu arasinda saglanan isbirligi nedeniyle 2016
yiinda 26 dolara kadar gerileyen ham petrol varil fiyati ginimuizde 70 dolara
yukselmistir. Bununla beraber ham petrol tedarikgileri bakimindan genis hidrokarbon
rezervleri yataklari ve kaynaklari kegifleri ile birlikte yenilikgi ham petrol gikariimasi
teknolojileri  kullaniimasi sayesinde uzun vadede petrol fiyatlarinda istikrar
saglanmasi beklenmektedir. Sarasin & Partners Firmasi yetkililerinden Natasha
Landell-Mills, ham petrol firmalarinin varliklari ve kéarlari ayni zamanda karsilagilan
riskler konusunda daha seffaf gorunti sergilemesi gerektigini belirtmektedir. Aviva
Investors gibi diger kuruluglarda goérevli sermaye yetkilileri de ayni goérisu
paylasmaktadir. Avrupali ham petrol firmalari patronlari istekli olmamakla beraber
daha dusuk hidrokarbon Grdn fiyatlari konusunda hazirlikh durmaktadir. Shell ve
ingiliz rakibi BP, 40 dolar bazinda ne kar ne de zarar eden yeni projeler olusturnayi
amagclamaktadir. Yatirnmcilar ise 6zellikle Amerikan firmalarindan kaygi duymaktadir.
Artan petrol fiyatlari, Amerikan sirketlerini yuksek maliyetli projelere yonlendirerek
savurganca para harcamaya tesvik etmektedir. Sonugta, Amerika Birlesik Devletleri
2015 BM Paris iklim Anlagmasi tutanaklarina cekince koymasina ragmen kiiresel
ham petrol tarifelerinden siyrilmasi ¢cok daha zorlu ve sikintili sayilmaktadir.

Asagidaki resimde bir ham petrol rafineri tesisi ve depolama tanklari gorulmektedir.
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