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  2012 אימב 31                                

                         לכבוד        לכבוד

  מ"א בע"הבורסה לניירות ערך בת    רשות ניירות ערך

  54אחד העם ' רח    22כנפי נשרים ' רח

  אביב- תל      ירושלים

  א"באמצעות מערכת המגנ  א"באמצעות מערכת המגנ

  

   31.12.2011ח רזרבות ומשאבים מותנים ליום "דו: הנדון

  
 )"ח התקופתי"הדו": להלן( 29.3.2012ח התקופתי של השותפות מיום "לדו) יד( 8בהמשך לאמור בסעיף 

 )"ח"הדו"או  "הרזרבות ח"דו": להלן( 31.12.2011ח רזרבות ומשאבים מותנים ליום "דו ניתן בזה

  :כדלקמן

  נתוני כמויות  .א

- ואשר הוכן על, ")NSAI: "להלן( .Netherland and Sewell & Associates, Incידי - פי דוח שהוכן על- על .1

באלפי  בשדה מגד  )crude oil(נפט רזרבות ה, )SPE-PRMS(פי כללי המערכת לניהול משאבי פטרוליום 

  : הינן כמפורט להלן, 31.12.2011נכון ליום חביות 

רזרבות קטגוריית   הנפט בנכס כ"סה 
)Gross(  

MBBL 

  Net(1(השותפות  חלק
MBBL  

 
 

  P1מוכחות  רזרבות
)Proved reserves(   

3,594.5 2,385.8 

  רזרבות צפויות 
)Probable Reserves(  

4,192.0 2,782.4 

  P2כ רזרבות מסוג "סה

)Proved+Probable Reserves(  

7,786.5 5168.2 

  רזרבות אפשריות 

)Possible Reserves(  
8,054.2 5,346.0 

 P3כ רזרבות מסוג "סה
)Proved+Probable+Possible 

Reserves(  

15,840.7 10,514.2 

  

הן הרזרבות הנוספות אשר אינן צפויות ) Possible Reserves(רזרבות אפשריות  –אזהרה 

ישנו סיכוי  ).Probable Reserves(להיות מופקות באותה מידה כמו הרזרבות הצפויות 

שהכמויות שיופקו בפועל יהיו שוות או גבוהות מכמות הרזרבות המוכחות  10%של 

)Proved Reserves( , בצירוף כמות הרזרבות הצפויות)Probable Reserves ( ובצירוף

  ).Possible Reserves(כמות הרזרבות האפשריות 

                                                 
  .החישוב נעשה אחרי תשלום תמלוגים למדינה ולשותף הכללי   1
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בשלב בשלות של  רזרבות הנפט בשדה מגד סווגוכי  NSAIמציינת  הרזרבות ח"בדו

  .)On Production(בהפקה 

המקטע ממנו מפיקה ( B8בכל קידוח הוחלט לסווג את מקטע  כי NSAIעוד מציינת 

 - ו 2,3,4,5,6,7(כרזרבות ואת שאר המקטעים  1את מקטע ו) 52השותפות נפט בבאר מגד 

A8 (וריית גז נלווה לא סווג לקטיגוריית הרזרבות אלא לקטיגכמו כן . כמשאבים מותנים

   .המשאבים המותנים מאחר ונדרשים תשתית מתאימה ותיאום נוסף מול הרשויות

 מפותחות, מוכחות רזרבות"- כי קטגוריית הרזרבות מורכבת מ NSAIעוד מציינת 

 "מפותחות ולא מוכחות רזרבות"-ו "מפיקות ולא מפותחות, מוכחות רזרבות","ומפיקות

  .)להלןלהסבר המונחים ראו במילון המונחים (

-ו 3, 1טבלאות (ב "כמפורט בטבלאות התזרים המהוון הנכללות בסוף דוח הרזרבות המצ

קטגוריות הרזרבות הינה כמפורט א מ"כמספר הבארות המפיקות שנלקחו בחשבון ב, )5

  :להלן

  קטגוריה
מספר 
בארות 
  מפיקות

  P1מוכחות  רזרבות
)Proved reserves(   

3  

  רזרבות צפויות 
)Probable Reserves(  

5  

  P2כ רזרבות מסוג "סה

)Proved+Probable Reserves(  
8  

  רזרבות אפשריות 

)Possible Reserves(  
7  

 P3כ רזרבות מסוג "סה
(Proved+Probable+Possible 

Reserves)  

15  

   

 .)Development Pending(בשלות של הצדקת פיתוח בבחינה בשלב  והמשאבים המותנים סווג .2

  :הינם כמפורט להלן, 31.12.2011נכון ליום , המותנים בשדה מגדהמשאבים 

  נפט   .א

 הנפט בנכס כ"סה  המשאבים המותנים קטגוריית
)Gross(  

MBBL 

 Net(3(השותפות  חלק
MBBL  

  1C-Low Estimate( 5,672  3,765(אומדן הכמויות הנמוך 

  2C-Best Estimate(  15,811  10,495(האומדן הטוב ביותר 

  3C-High Estimate(  36,554  24,263(האומדן הגבוה 

  
                                                 

ועל תוצאות מבחן ההפקה המשולב שנעשה ראו  5לפרטים בדבר תוצאות מבחני ההפקה בכל מקטע בבאר מגד    2
  .ח התקופתי"בדו) ח( -ו) ו(, )ה( 9.3בסעיפים 

  .תשלום תמלוגים למדינה ולשותף הכלליאחרי    3
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בצבירת נתונים טכניים נוספים ובקידוחי פיתוח שבהם משאבי הנפט האמורים מותנים 

להערכות לגבי הכמויות שייתקבלו  .יושגו כמויות וקצבי הפקה מספקים להפקה מסחרית

 . 4הרזרבות ח"של דו 3מכל מקטע בנפרד ראו בטבלה בעמוד 

 נלווה גז  .ב

 הנפט בנכס כ"סה  המשאבים המותנים קטגוריית
)Gross(  

MMCF 

 Net(5(השותפות  חלק
MMCF  

  1C-Low Estimate( 18,699  12,411(אומדן הכמויות הנמוך 

  2C-Best Estimate(  45,923  30,481(האומדן הטוב ביותר 

  3C-High Estimate(  100,523  66,722(האומדן הגבוה 

  

מותנים בהסרת רטורה ולחץ סטנדרטיים ופהינם בתנאי טממשאבי הגז הנלווה האמורים 

להערכות לגבי הכמויות שייתקבלו מכל מקטע בנפרד ראו  .ציהלמגבלות תשתית ורגו

 . ח"של הדו 3בטבלה בעמוד 

  

  .המותנים כלשהו מהמשאבים שיעור להפיק מסחרית מבחינה אפשרי זה יהא כי ודאות אין - אזהרה 

 7- ו 6גם מקטעים  NSAIעל פי הסבר שנתקבל מ עוד יצוין בהקשר למשאבים המותנים כי 

חדר פרופנט בוצעו מבחן בהצלחה והו 6סווגו לקטגוריה זו מאחר ובמקטע  5בקידוח מגד 

ח "בדו  ) ו( -ו) ה( 9.3פים לפרטים ראו סעי(למקטעים אלו אך התקבלו שיעורי זרימה נמוכים 

  ). התקופתי

  

כי בהערכות לגבי המשאבים המותנים לא נלקחה בחשבון האפשרות של   NSAIכמו כן מציינת 

  . אי עמידה בהתניות האמורות

להערכת השותף הכללי בקידוחים עתידיים לא צפויות עלויות נוספות או פרקי זמן נוספים 

עד  2ים מקטע(כמשאבים מותנים  למעבר מקטגוריית המשאבים לרזרבות שכן המקטעים שסווגו

A8 ו 1שבהן מצויים מקטעים קידוח  ן בארותבאותנמצאים ) כאמור לעיל - B8 שסווגו כרזרבות 

הינו המקטע הנמוך ביותר מבין  1מקטע (המצריכים ממילא את קדיחתן של אותן בארות קידוח 

  . )המקטעים שסווגו כמשאבים מותנים או רזרבות

להערכת השותף הכללי לא צפויים קשיים במכירת הנפט שיופק מהמשאבים המותנים לאור 

סחורה הנמכרת במחירים (  Commodityהיקפי הצריכה המקומית והעולמית והיותו של הנפט 

יש להביא בחשבון כי גודלו של שוק לגבי הגז שיופק מהמשאבים המותנים . )דומים בכל העולם

, ולאור כמויות הגז שנמצאו בקידוחים הימיים) אפשרות מעשית לייצוא אין(הגז המקומי מוגבל 

גדולים יובילו לתחרות עסקית התחרות הקיימת והתקשרויות שכבר נעשו או שיעשו עם צרכנים 

                                                 
ו לקטיגוריית הרזרבות גשסווהנפט הינם בנוסף לכמויות  b8 - ו 1כמויות הנפט שסווגו כמשאבים מותנים ממקטעים    4

  .ממקטעים אלו

 .אחרי תשלום תמלוגים למדינה ולשותף הכללי   5
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השותף הכללי מעריך כי ניתן יהיה למצוא רוכשים לגז שיופק בהתאם לתנאי  .בין מפיקי הגז

  .השוק התחרותי

מובאים בטבלאות שבעמוד האחרון  השונים התרחישים לחישוב ששימשו הבסיסיים הפרמטרים  .3

   .הרזרבות ח"בדו

 : מספר הנחות והסתייגויות ובכלל זה כי, בין היתר, NSAI ציינהבדוח  .4

  ; 6ההערכות לא הותאמו לסיכון) 1(

את מצבם המכני תפעולי של  או ווידאה היא לא ביקרה בשדה הנפט וכן לא בדקה) 2(

של האינטרסים  יםרמה המעשיהסוג או ה ,הזכויות החוזיות והבארות ואתהמתקנים 

  ;של השותפותשבבעלותה 

היא לא בחנה חשיפה אפשרית הנובעת מענייני איכות הסביבה ולפיכך לא כללה בהערכה ) 3(

ח הרזרבות לא ידוע "דוהצוין כי נכון למועד , יחד עם זאת. עלויות בקשר לחשיפה כאמור

למעריך על חבות אפשרית בנוגע לענייני איכות הסביבה העלולה להשפיע באופן מהותי על 

   ;ח  או על מסחריותן"בדו יםהמוערכאו המשאבים המותנים כמות הרזרבות 

המשאבים הינם באיזורים לא מפותחים ועל כן הם מבוססים על חלק ניכר מהרזרבות ו) 4(

תוך אנלוגיה למאגרים עם  (recovery efficiencies)הערכות של גודל מאגר ויעילות ההפקה 

  ;מאפיינים גאולוגים ומאפייני מאגר דומים

טית הגלומה בהן בכלל נהערות כלליות לגבי טיבן של הערכות ואי הוודאות האינהר) 5(

פעולות , ועל כך שהערכות יכולות להשתנות כתוצאה מתנאי שוק, ית הנפט בפרטובתעשי

  ; או ביצועי המאגר בפועל ,שינויי מחיר, שינויי רגולציה, שיבוצעו

ושיטות גאולוגיות וגיאופיזיות מקובלות , ההערכות בוצעו בעזרת מתודות הנדסיות) 6(

  ;בקידוחים דומיםולימוד מממצאים  PRMS - י ה"הערכה המקובלות עפ

 ,זהיר באופן יפותח שהמאגר ,קיימות פיתוח תוכניותצע בהתאם ליבו המאגר שפיתוח) 7( 

 המשאביםהרזרבות ו של הניצול יכולת על ישפיעו לא ,כאלה יותקנו אם ,ממשלתיות שתקנות

  :בפועל ביצוען עם עקביות יהיו עתידית הפקה לגבי המעריך שתוכניות וכן ,המותנים

  

המעריך לא (פרופיל ההפקה שיתקבל בפועל בכל קטגוריה עשוי להיות שונה מהמוערך   )8(

ועשוי להשליך על הכדאיות הכלכלית של הפקת ) ביצע מבחני רגישות לפרופיל ההפקה

  :הרזרבות או המשאבים המותנים

   

  .לא נלקחו בחשבון טכניקות הפקה משופרות  )9(

                                                 
אינן מותאמות , )SPE-PRMS(המערכת לניהול משאבי פטרוליום כמקובל בהערכות רזרבות על פי כללי , ההערכות בדוח: היינו   6

סיכונים , כגון סיכונים בטחוניים(לשקף סיכונים חיצוניים שאינם קשורים באופן ישיר להיקף המאגר ויכולת ההפקה ממנו 
  ).מסחריים וכדומה
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  :כי , בין היתר, NSAIציינה , המפורט להלן, ביחס לחישוב התזרים המהוון, כמו כן  .5 

מחיר צפוי החישוב הוכן על בסיס מחירים שסופקו להם על ידי השותפות המבוססים על ) 1(

להערכת השותף הכללי אומדן המחיר הצפוי . דולר לחבית לכל אורך התקופה 100קבוע של 

אומדן זה נעשה בשל . ח זה"התחזית שלו לעתיד במועד דו דולר לחבית מגלם את 100של 

הכפופה לצריכה ושיעורי ההפקה   Commodityהתנודתיות במחירה של חבית נפט שהינה

לפיכך השותף הכללי סבור . העולמיים ולהחלטות פוליטיות ואסטרטגיות שאין דרך לצפותם

דולר לחבית  100 - כי בתקופת ההפקה משדה מגד יהיו תקופות בהן שער החבית יהיה גבוה מ

ות תקופת אך לא ניתן להעריך או לחז, דולר לחבית 100-ותקופות בהן המחיר יהיה נמוך מ

 אותראו בטבלשל נתוני התזרים המהוון למבחני הרגישות למחיר הנפט ( אלו ואת משכן

המחיר (בשנה האחרונה  5בהתבסס על מחירי המכירה בפועל של הנפט המופק ממגד . )להלן

על ו) ח התקופתי"בדו 7.9לפרטים ראו בסעיף  ,החוזי נגזר מהמחיר העולמי לחבית נפט

דולר לחבית לכל אורך  100אומדן המחיר הצפוי של  ,חיר חבית הנפטהתנודתיות האמורה במ

     .  ח זה"התקופה מגלם את התחזית השותף הכללי לעתיד במועד דו

  NSAI-מהשותפות והתקבלו שנלקחו בחשבון ים הקידוחעלויות ביצוע ועלויות ההפעלה ) 2(

נלקחו בחשבון קידוח יבש בתזרים המהוון  .סבירות עלויותלמיטב הערכתה המציינת כי 

  .אחד בקטגוריית הרזרבות הצפויות וקידוח יבש אחד נוסף בקטגוריית הרזרבות האפשריות

הוצאות הנטישה התקבלו מהשותפות מבלי שנלקח בחשבון כל ערך לציוד הנותר ) 3( 

  .בקידוח

אשר יחול על רווחי הנפט  והיטל) 25%( בחישובי המס נלקחו בחשבון שיעורי מס חברות) 5( 

  . בכל אחת מהשנים הכלולות בתזרים המהווןהשותפות 

) ח(8 ףכמפורט בסעיודמי מפעיל כי בתזרים המהוון נלקחו בחשבון התמלוגים , עוד יצוין

בהתאם להוראות חוק מיסוי רווחי שיחול  יש להדגיש כי חישובי ההיטל. ח התקופתי"בדו

הנוסחאות והמנגנונים , פי ההגדרות- עלנעשו , ")החוק: "להלן( 2011- א"התשע, נפט

ומורכבות אך לאור חדשנות החוק , השותפות ןומפרשת אות ההמוגדרים בחוק כפי שמבינ

אין כל בטחון כי פרשנות זו של אופן , נוסחאות החישוב והמנגנונים השונים המוגדרים בו

על ידי בית או זהה לפרשנות החוק /חישוב ההיטל תהיה זהה לזו שתאמצנה רשויות המס ו

סוגיות אלו טרם נידונו , נכון להיום. אם וכאשר תובאנה סוגיות אלו להכרעתו, המשפט

חישובי ההיטל נעשו בהתאם להוראות המעבר . המשפט בישראל-בפסיקתם של בתי

לפני יום  ובכל הנוגע למיזם שמועד תחילת ההפקה המסחרית חל לגביהקבועות בחוק 

) ב(13ב לפי סעיף "המיזם יבחר לדווח בדולר ארה: הבאותועל בסיס ההנחות , תחילת החוק

כל התשלומים של המיזם , 2.0%ב בשנים הבאות יעמוד על "שיעור האינפלציה בארה, לחוק

יוכרו על ידי רשויות המס לצורך חישוב ) לרבות דמי המפעיל, עלויות ההפעלה וההשקעות(

  .רי המכירה בפועל של הגזההיטל ולצורך חישוב הכנסות המיזם יילקחו בחשבון מחי
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והמשאבים המותנים בשדה רזרבות הבדבר  NSAI הערכות – אזהרה בגין מידע צופה פני עתיד

גיאופיסי , על מידע גיאולוגי, בין היתר, ההערכות לעיל מבוססות. הינם מידע צופה פני עתיד, מגד

ואשר  NSAIמהקידוחים והינם בגדר הערכות והשערות מקצועיות בלבד של  ושנתקבל, ואחר

עשויות להיות שונות , שיופקו בפועל, נלווההגז ההנפט וכמויות . לגביהם לא קיימת כל וודאות

או משינויים /כתוצאה מתנאים תפעוליים וטכניים ו, בין היתר, ל"מההערכות וההשערות הנ

ההערכות . או מהביצועים בפועל של המאגר/ביקוש בשוק ואו מתנאי היצע ו/רגולטוריים ו

או כתוצאה ממכלול של גורמים /ל עשויות להתעדכן ככל שיצטבר מידע נוסף ו"וההשערות הנ

ההפקה לרבות כתוצאה מהמשך , הקשורים בפרוייקטים של חיפושים והפקה של נפט וגז

  .ם רגולטורייםאו תנאי/או תנאי שוק ו/מהמאגר וכתוצאה מתנאים תפעוליים ו

לניהול משאבי פטרוליום  למערכת התואם השותפות מצהירה כי כל הנתונים דלעיל נערכו באופן

)SPE‐PRMS.(  

  
  נתוני תזרים מהוון   .ב

בשיעור  לאחר היטל ומס הכנסה(הערכה של התזרים המהוון באלפי דולר ניתנת להלן בטבלאות 

לכל אחת מקטגוריות הרזרבות , מגדהמיוחס לחלק השותפות מן הרזרבות שבשדה ) 25%

  ):התזרים נערך בהתאם להנחות שונות שהעיקריות שבהן מפורטות לעיל(המפורטות לעיל 
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 רזרבות מוכחות
 תזרים מהוון לאחר מסים מסים תמלוגים מכירות

מכירות 
)BBL(  
)%100( 

תמלוגי  הכנסות
 מדינה

 על- תמלוג
לשותף 
 הכללי

עלויות 
 פיתוח

עלויות 
נטישה

עלויות 
 תפעול

תזרים לפני 
מסים 

-מהוון ב(
%0( 

מס  היטל
 הכנסה

 -מהוון ב
%0 

 -מהוון ב
%5 

 -מהוון ב
%10 

 -מהוון ב
%15 

 -מהוון ב
%20 

2012186,441 18,458 2,307 - 8,415 - 3,545 4,190 - 1,790 2,400 2,342 2,289 2,238 2,191 
2013360,743 35,714 4,464 - 32,175 - 6,417 (7,343) - - (7,343) (6,825) (6,365)(5,954)(5,586)
20141,207,192 119,51214,939 3,194 149 - 13,73387,497 - 21,614 65,883 58,318 51,915 46,455 41,766 
2015762,455 75,483 9,435 47,761 - - 9,125 9,162 - 2,031 7,131 6,012 5,108 4,372 3,767 
2016482,576 47,775 5,972 9,770 - - 6,230 25,803 - 6,191 19,612 15,746 12,772 10,457 8,634 
2017306,071 30,301 3,788 6,197 - - 4,404 15,913 - 3,718 12,195 9,324 7,219 5,654 4,474 
2018181,205 17,939 2,242 3,669 - - 3,112 8,916 - 1,969 6,947 5,059 3,739 2,801 2,124 
201984,705 8,386 1,048 1,715 - - 2,114 3,509 - 654 2,854 1,980 1,397 1,001 727 
202023,077 2,285 286 467 - 1,485 1,543 (1,496) - - (1,496) (988) (666) (456) (318) 
2021- - - - - - - - - - - - - - - 
2022- - - - - - - - - - - - - - - 
2023- - - - - - - - - - - - - - - 
2024- - - - - - - - - - - - - - - 
2025- - - - - - - - - - - - - - - 
2026- - - - - - - - - - - - - - - 
2027- - - - - - - - - - - - - - - 
2028- - - - - - - - - - - - - - - 
 57,779 66,566 77,408 90,968 108,183 37,968 - 50,224146,151 1,485 40,739 72,772 355,85244,482 3,594,465כ"סה
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  רזרבות צפויות

 תזרים מהוון לאחר מסים מסים תמלוגים מכירות

מכירות 
)BBL(  
)%100( 

תמלוגי  הכנסות
 מדינה

על - תמלוג
לשותף 
 הכללי

עלויות 
 פיתוח

עלויות 
 נטישה

עלויות 
 תפעול

תזרים לפני 
מסים 

-מהוון ב(
%0( 

מס  היטל
 הכנסה

 -מהוון ב
%0 

 -מהוון ב
%5 

 -מהוון ב
%10 

 -מהוון ב
%15 

מהוון 
 %20 -ב

20128,938 885 111 - - - 92 682 - 170 511 499 488 477 467 
2013100,757 9,975 1,247 - 7,920 - 1,399 (591) - - (591) (549) (512) (479) (449) 
2014505,055 50,000 6,250 2,407 34,650 - 6,784 (91) - (23) (68) (60) (54) (48) (43) 
2015820,703 81,250 10,156 26,654 34,650 - 10,050(261) - (65) (196) (165) (140) (120) (103) 
20161,017,650 100,74712,593 20,603 12,375 - 11,085 44,091 - 11,023 33,068 26,550 21,535 17,631 14,558
2017771,658 76,394 9,549 15,623 - - 7,983 43,239 - 10,810 32,429 24,797 19,199 15,035 11,897 
2018497,276 49,230 6,154 10,068 - - 5,145 27,864 - 6,966 20,898 15,219 11,248 8,425 6,389 
2019302,000 29,898 3,737 6,114 - - 3,124 16,922 - 4,231 12,692 8,802 6,210 4,449 3,233 
2020125,559 12,430 1,554 2,542 - (1,485)1,232 8,587 - 1,674 6,914 4,567 3,075 2,108 1,468 
202139,687 3,929 491 803 - - 1,648 986 - 247 740 465 299 196 131 
20222,743 272 34 56 - 3,960 1,444 (5,222) - - (5,222) (3,129) (1,920)(1,204)(770) 
2023- - - - - - - - - - - - - - - 
2024- - - - - - - - - - - - - - - 
2025- - - - - - - - - - - - - - - 
2026- - - - - - - - - - - - - - - 
2027- - - - - - - - - - - - - - - 
2028- - - - - - - - - - - - - - - 
36,777 46,470 59,428 101,17676,996 35,032 - 49,987136,208 2,475 89,595 84,870 415,01051,876 4,192,025כ"סה
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  רזרבות אפשריות

 תזרים מהוון לאחר מסים מסים תמלוגים מכירות

מכירות 
)BBL(  
)%100( 

תמלוגי  הכנסות
 מדינה

על - תמלוג
לשותף 
 הכללי

עלויות 
 פיתוח

עלויות 
 נטישה

עלויות 
 תפעול

תזרים לפני 
 מסים

-מהוון ב(
%0( 

מס  היטל
 הכנסה

 -מהוון ב
%0 

 -מהוון ב
%5 

 -מהוון ב
%10 

 -מהוון ב
%15 

 -מהוון ב
%20 

20125,229 518 65 - - - 54 399 - 100 299 292 285 279 273 
2013174,288 17,254 2,157 - - - 1,803 13,295 - 2,219 11,076 10,294 9,600 8,981 8,426 
2014775,556 76,780 9,598 61,699 990 - 8,068 (3,575) - (646) (2,928) (2,592) (2,308)(2,065)(1,856)
2015660,425 65,382 8,173 (28,992) 990 - 6,877 78,335 - 19,806 58,528 49,341 41,927 35,886 30,919 
2016586,428 58,056 7,257 11,873 32,175 - 7,515 (763) - 2,235 (2,998) (2,407) (1,952)(1,598)(1,320)
2017850,244 84,174 10,522 17,214 34,650 - 10,35511,433 - 2,561 8,872 6,784 5,252 4,113 3,255 
20181,124,854 111,361 13,920 22,773 34,650 - 13,19626,821 8,896 4,184 13,740 10,006 7,395 5,539 4,201 
20191,319,889 130,66916,334 26,722 34,650 - 15,21437,749 25,671 2,723 9,356 6,489 4,578 3,280 2,384 
20201,189,052 117,71614,715 24,073 11,385 - 12,81454,730 24,903 7,160 22,667 14,972 10,082 6,910 4,812 
2021704,283 69,724 8,716 14,259 - - 7,286 39,464 15,137 5,785 18,542 11,664 7,498 4,915 3,280 
2022396,896 39,293 4,912 8,035 - (3,960)3,928 26,378 8,193 2,944 15,241 9,131 5,603 3,513 2,247 
2023193,047 19,112 2,389 3,908 - - 3,235 9,580 3,752 1,160 4,668 2,663 1,560 936 573 
202473,998 7,326 916 1,498 - 7,425 2,337 (4,850) 1,009 - (5,859) (3,184) (1,780)(1,021)(600) 
2025- - - - - - - - - - - - - - - 
2026- - - - - - - - - - - - - - - 
2027- - - - - - - - - - - - - - - 
2028- - - - - - - - - - - - - - - 
 56,594 69,667 87,740 151,204113,454 50,230 87,562 92,683288,995 149,4903,465 163,061 797,36599,671 8,054,189כ"סה
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  31.12.2011ליום  )נפט וכמות הנפטהמחיר (להלן ניתוח רגישות לפרמטרים העיקריים המרכיבים את התזרים המהוון 
 
 
 
 

 כ"סה  קטגוריה/ רגישות 

שווי נוכחי 
בהוון של 

10% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

15% 

נוכחי שווי 
בהוון של 

 כ"סה קטגוריה/ רגישות  20%

שווי נוכחי 
בהוון של 

10% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

15% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

20% 

10%קיטון במחיר הנפט בשיעור של 10%גידול במחיר הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
 1Pרזרבות מוכחות  68,864 78,999 126,89891,490

89,821 63,605 54,381 46,917 
)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 

רזרבות צפויות
122,23073,073 57,721 46,181 

רזרבות צפויות
80,336 45,952 35,370 27,509 

)ProbableReserves( )Probable Reserves( 
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

249,128164,562136,720115,046
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

170,157109,55689,751 74,426 
)Proved+ProbableReserves( )Proved+ProbableReserves( 

  רזרבות אפשריות
146,01686,767 69,691 57,223 

רזרבות אפשריות
149,72984,382 66,120 53,081 

)Possible Reserves( )Possible Reserves( 
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

395,144251,329206,411172,269
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

319,886193,938155,871127,506
)Proved+Probable+PossibleReserves()Proved+Probable+PossibleReserves(

15%קיטון במחיר הנפט בשיעור של 15%גידול במחיר הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
 1Pרזרבות מוכחות  74,244 85,042 136,04098,344

81,056 57,031 48,582 41,750 
)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 

רזרבות צפויות
132,57879,739 63,201 50,747 

רזרבות צפויות
69,751 39,096 29,720 22,788 

)ProbableReserves( )Probable Reserves( 
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

268,618178,084148,243124,991
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

150,80796,127 78,302 64,538 
)Proved+ProbableReserves( )Proved+ProbableReserves( 

  רזרבות אפשריות
144,46686,506 69,789 57,559 

רזרבות אפשריות
143,55779,512 61,872 49,388 

)Possible Reserves( )Possible Reserves( 
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

413,084264,590218,032182,550
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

294,364175,639140,174113,926
)Proved+Probable+PossibleReserves()Proved+Probable+PossibleReserves(
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20%קיטון במחיר הנפט בשיעור של 20%גידול במחיר הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
 1Pרזרבות מוכחות  79,489 145,007105,04690,942

72,291 50,457 42,784 36,583 
)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 

רזרבות צפויות
141,97186,002 68,416 55,140 

רזרבות צפויות
59,260 32,431 24,278 18,284 

)ProbableReserves( )Probable Reserves( 
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

286,978191,048159,358134,630
 2Pכ רזרבות מסוג "סה

131,55182,888 67,062 54,867 
)Proved+ProbableReserves( )Proved+ProbableReserves( 

  רזרבות אפשריות
142,78085,730 69,360 57,399 

רזרבות אפשריות
133,51472,265 55,716 44,136 

)Possible Reserves( )Possible Reserves( 
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

429,758276,778228,718192,028
 3Pכ רזרבות מסוג "סה

265,065155,153122,77799,003 
)Proved+Probable+PossibleReserves()Proved+Probable+PossibleReserves(
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 כ"סה  קטגוריה/ רגישות 

שווי נוכחי 
בהוון של 

10% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

15% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

 כ"סה קטגוריה/ רגישות  20%

שווי נוכחי 
בהוון של 

10% 

 שווי נוכחי
בהוון של 

15% 

שווי נוכחי 
בהוון של 

20% 
10%קיטון בכמות הנפט בשיעור של 10%גידול בכמות הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
   124,009      89,363      77,142      67,225 

 1Pרזרבות מוכחות 
     92,568      65,619      56,139      48,466 

)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 
רזרבות צפויות

   118,957      70,966      55,990      44,741 
רזרבות צפויות

     83,581      48,036      37,081      28,931 
)ProbableReserves( )Probable Reserves( 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   242,966    160,329    133,132    111,966 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   176,149    113,656      93,220      77,398 

)Proved+ProbableReserves(  )Proved+ProbableReserves( 
  רזרבות אפשריות

   145,869      86,451      69,345      56,865 
רזרבות אפשריות

   151,102      85,553      67,184      54,042 
 )Possible Reserves(  )Possible Reserves( 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   388,835    246,780    202,477    168,831 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   327,251    199,209    160,404    131,440 

)Proved+Probable+PossibleReserves( )Proved+Probable+PossibleReserves( 

15%קיטון בכמות הנפט בשיעור של 15%גידול בכמות הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
   131,848      95,276      82,369      71,892 

 1Pרזרבות מוכחות 
     85,176      60,053      51,219      44,074 

)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 
רזרבות צפויות

   127,706      76,613      60,636      48,615 
רזרבות צפויות

     74,795      42,350      32,394      25,016 
)ProbableReserves( )Probable Reserves( 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   259,554    171,889    143,006    120,507 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   159,972    102,403      83,613      69,090 

)Proved+ProbableReserves(  )Proved+ProbableReserves( 
  רזרבות אפשריות

   143,384      85,625      68,966      56,784 
רזרבות אפשריות

   147,904      82,469      64,346      51,478 
 )Possible Reserves(  )Possible Reserves( 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   402,939    257,514    211,971    177,291 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   307,876    184,871    147,959    120,568 

)Proved+Probable+PossibleReserves( )Proved+Probable+PossibleReserves( 
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20%קיטון בכמות הנפט בשיעור של 20%גידול בכמות הנפט בשיעור של 

 1Pרזרבות מוכחות 
   139,417    100,956      87,378      76,353 

 1Pרזרבות מוכחות 
     77,785      54,486      46,299      39,681 

)ProvedReserves(  )Proved Reserves( 
רזרבות צפויות

   136,501      82,298      65,319      52,524 
רזרבות צפויות

     65,938      36,612      27,663      21,062 
)ProbableReserves( )Probable Reserves( 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   275,918    183,254    152,697    128,877 

 2Pכ רזרבות מסוג "סה
   143,722      91,098      73,962      60,744 

)Proved+ProbableReserves(  )Proved+ProbableReserves( 
  רזרבות אפשריות

   141,337      84,822      68,552      56,648 
רזרבות אפשריות

   141,529      77,626      60,177      47,891 
 )Possible Reserves(  )Possible Reserves( 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   417,254    268,076    221,249    185,526 

 3Pכ רזרבות מסוג "סה
   285,251    168,724    134,140    108,635 

)Proved+Probable+PossibleReserves( )Proved+Probable+PossibleReserves( 

 
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

  

  

 היוון שיעור או ללא מסוים היוון בשיעור חושבו אם בין, זרים מהווניםתיובהר כי נתוני  –אזהרה 

יובהר כי נתוני התזרימים המהוונים , כן-כמו. הוגן שווי מייצגים דווקא לאו אך נוכחי ערך מייצגים

מהמאגר ואשר לגביהן אין כל וודאות הנפט כאמור לעיל מבוססים על הנחות ביחס להמשך מכירות 

בין , ל"עשויות להיות שונות מההערכות וההשערות הנ, שיופקו בפועל, הנפטכי יתממשו וכי כמויות 

או מתנאי היצע וביקוש /או משינויים רגולטוריים ו/וכתוצאה מתנאים תפעוליים וטכניים , היתר

  . או מהביצועים בפועל של המאגר/ובשוק 

  

 נתוני הפקה .6

  

  :גדמבשדה הפקה  נתוני להלן

  2011שנת   

אלפי ב( בתקופה) המתייחס לחלק השותפות( כ תפוקה"סה
  ) MBBL-חביות 

137.2  

  )המתייחס לחלק השותפות( חביתמחיר ממוצע ל
   )חביתבדולר ל( 

109.0  

כל תשלום שנגזר מתפוקת הנכס ( תמלוגים
) המפיק לרבות מההכנסה ברוטו מנכס הנפט

המתייחסים לחלק ( חביתל ממוצעים ששולמו
  )השותפות

  ) דולר לחביתב(

  13.6  המדינה

צדדים 
  שלישיים

0  

בעלי 
  7ענין

0.0  

) המתייחסים לחלק השותפות( חביתעלויות הפקה ממוצעות ל
  )לחביתדולר ב(

9.6  

  )המתייחסים לחלק השותפות( חביתתקבולים נטו ממוצעים ל
  )דולר לחביתב(

85.8 

שיעור אזילה בתקופה המדווחת ביחס לסך כמויות הגז במאגר 
  8)% - ב(

1.7  

  
  

  מילון מונחים .7

 SPE-PRMS(" - "Petroleum Resources Management( פטרוליום משאבי לניהול מערכת"

System (2007)" ,הפטרוליום מהנדסי איגוד ידי-על שפורסמה כפי )SPE( ,של האמריקאי הארגון 

 מהנדסי ואיגוד) WPC( לפטרוליום העולמית המועצה, )AAPG( הפטרוליום בתחום גיאולוגים

  . לעת מעת שתתוקן וכפי, )SPEE( הפטרוליום הערכת
                                                 

 למו לאחר החזר ח לא נכללו תשלומי תמלוגים לשותף הכללי שבהתאם להסכם השותפות המוגבלת ישו"בדו   7

  .דולר לחבית 22.3 - היוו התמלוגים האמורים המגיעים לשותף הכללי כ 2011לשנת  .ההשקעה

 .המופק בשנה מתוך הרזרבות המוכחות והצפויות בתחילת אותה שנה נפטשיעור האזילה הינו שיעור ה   8



 

 – אחרת במדינה; בחזקה או ברשיון, מוקדם בהיתר, בעקיפין ובין במישרין בין, החזקה – "נפט נכס"

 כן. לכך המוסמך הגוף ידי-על שהוענקה דומה מהות בעלת בזכות, בעקיפין ובין במישרין בין, החזקה

 או נפט בנכס, בעקיפין או במישרין, מהחזקה הנובעות הנאה טובות לקבלת זכות נפט כנכס יראו

  ).הענין לפי( דומה מהות בעלת בזכות

 ופחמימנים קונדנסאטים, טבעי גזולין, טבעי גז, שמן לרבות, אדי ובין נוזלי בין, ניגר נפט -" נפט"

 בתוך מומסים כשהם אחרים מוצקים נפט של ופחמימנים אספלט וכן, להם ניגרים) הידרוקרבונים(

  .אתו יחד להפקה וניתנים ניגר נפט

 נתגלה"; )"Prospective Resources( פרוספקטיביים משאבים"; )"Petroleum( פטרוליום"

)Discovered"( ;"תגלית )Discovery"( ;"רזרבות )Reserves"( ,"מותנים משאבים 

)Contingent Resources"( ;"מוכחות רזרבות )Proved reserves"( ;"צפויות רזרבות )Probable 

Reserves"( ;"אפשריות רזרבות )Possible Reserves"( ;"נמוך כמויות אומדן )Low 

Estimate"( ;"ביותר הטוב כמויות אומדן ) )Best Estimate" ;"גבוה כמויות אומדן )High 

Estimate"( ;"1 בקטגוריית מותנים משאביםC,2C,3C )1C,2C,3C"( ;"בהפקה )On 

Production"( ;"לפיתוח אושר )Approved for Development"( ;"לפיתוח מוצדק )Justified 

for Development"( ;"בבחינה פיתוח תהצדק Development Pending"(( ; "פיתוח תוכנית 

 Development Unclarified or( מהותי באופן להתעכב עלולה פיתוח אפשרויות בחינת או הושעתה

on Hold"( ;"באר נטישת  )Well (Abandonment" ;"מעשי אינו פיתוח )Development not 

Viable"( ;"יבש קידוח )Dry Hole"( ;"1 בקטגוריה רזרבותP/2P/3P )1P/2P/3P "(–   

  ).SPE-PRMS( פטרוליום משאבי לניהול במערכת אלה מונחים כמשמעות

  .ולשווקו נפט ממנו להפיק, תפוקתו כושר את לקבוע כדי נפט נכס שטח של וציודו קידוחו -  "פיתוח"

  .והפקה פיתוח קידוחי באמצעות המופקות מוכחות רזרבות – "ומפיקות מפותחות, מוכחות רזרבות"

 אשר, מפיק בשדה המצויים במאגרים מוכחות רזרבות – "מפיקות ולא מפותחות, מוכחות רזרבות"

, שדה באותו אחרים ממאגרים מפיקים וההפקה הפיתוח קידוחי. שלהן מסחרית בהפקה הוחל טרם

 עם). Closed Behind Pipe( הדיפון צינורות ידי על הסגורים במאגרים מצויות ל"הנ הרזרבות ואולם

 .הצינורות מאחורי הסגורים המאגרים ייפתחו המפיקים המאגרים הידלדלות

 פיתוח קידוחי אין עדיין בהם, במאגרים המצויות מוכחות רזרבות – "מפותחות ולא מוכחות רזרבות"

  .ומפיקות מפותחות, מוכחות רזרבות יש בהם למאגרים בסמוך או בהמשך המצויים

  .להלן 9.28.1 סעיף גם וראו הנפט בחוק כמשמעותו –" רישיון"

 להפיק שניתן נפט) י(מאגר בידוע מתחתיה שיש הגיאולוגיות שכבותיה על קרקע -  "נפט שדה"

  .מסחריות בכמויות נפט) הם(ממנו

'"MMBBL" -  מיליוני חביות.  



 

'"MBBL"  - אלפי חביות.  

"BCF "– שהם מעוקב רגל מיליארד TCF 0.001 0.0283 -כ או BCM.  

"BCM " - מעוקב מטר מיליארד )Billion Cubic Meter.(  

"Mmcf/D "– ליום מעוקב רגל מיליון.  

"MMCF "– מעוקב רגל מיליון )Million Cubic Feet (שהם BCF 0.001 0.00003 -כ או BCM.  

  

  

  :לעיל בדוח שימוש נעשה בהן ליחידות המרה מקדמי להלן

MMCF BCF BCM 

35310.7 35.31071  

  

BCM MMCF BCF 

0.0283 10001  

  

BCM BCF MMCF 

0.00003 0.0011  

  

  
  

 

 ח לנתוני דוחות קודמים "התאמה בין נתוני הדו .8

  

 כללי  .א

הינו ח הרזרבות הקודם שפרסמה השותפות "ח התקופתי דו"בדו) יד( 8כאמור בסעיף 

בשל ). 22.8.11שפורסם ביום  28.7.11ח מיום "דו( 30.6.11ליום  RDSחברת ח "דו

השותף  NSAIח "לדו RDSח "כפי שיפורט להלן בין דו שיטות ההערכהב ההבדלים הרבים

אה פשטנית של הכמויות שסווגו בכל אחד השווערוך ון לכהכללי סבור כי אין זה נ

השותף . ין בשאינו מינומהדוחות לרזרבות ומשאבים מותנים והדבר משול להשוואת מ

הכללי מבקש להבהיר כי מנקודת מבטו אין סתירה בין שתי הדוחות והוא מקבל את 

שניהם וסבור כי שניהם נכונים ומבוססים על שיטות הערכה מקובלות ובהתאם לכללי  

  .  PRMS- ה

  



 

 דוגמאות להבדלים בין הדוחות  .ב

   הערכה שונות שיטותשימוש ב .1

               נעשה שימוש בפרופיל ההפקה NSAIח "בדולגבי סיווג הרזרבות 

)"Profile "production -  גרף הנבנה מקצבי הפקה המתקבלים בפועל ושבעזרתו

לפי הכמויות שהופקו  )יהיו קצבי ההפקה העתידיים מהבארמה  צפותניתן ל

נעשה  RDSח "בעוד בדו, ותחזית הפקה לעתיד המבוססת עליו b8ממקטע  בפועל

 ה הפקההערכות לגבי מקדם ו סימולציה של ההפקה תחשיב הסתברותי על סמך

)recovery factor ( וכמויות נפט במאגר)oil in place. (   

  

  porosity )(התייחסות לסוגים שונים של נקבוביות  .2

שברים הטבעיים במאגר הפקת נפט מהעל סמך  וחושב רזרבותה NSAIח "בדו

)fracture porosity(,  ואילו בדוחRDS הצטברות של נפט בסלע נעשה שימוש ב

  ) .matrix porosity( מאגר בתוך חללים שבין גרגירי הסלע

  

  

  שיטות המרצה .3

לא חושבו הרזרבות והמשאבים המותנים שיושגו לאחר שימוש  NSAIח "בדו

ההערכה נעשתה בהנחה של פעולה מוצלחת  RDSח "ואילו בדו,  בשיטות המרצה

 gas(של המרצה בעזרת גז  lift" "  - גז הזרמת בדרך של להפקה חיצוני סיוע 

 הנפט דחיסת לשם ,נפט בבאר הנפט הפקת צינור תוך אל מסוימים בעומקים

  . ) כלפי מעלה

  

 בכל קידוח מפיקים חלוקה על פי מקטעים .4

החדרה של גרגרי ( Proppant רק המקטעים שבהם בוצעה פעולת ה  NSAIח "בדו

 ולאחר מכן בוצעה הפקה) חול לשברים הטבעיים במאגר על מנת שלא יסגרו

ושאר  סווגו לקטגוריית הרזרבות בכל קידוח 1ומקטע  b8דהיינו מקטע 

כל המקטעים חושבו בכל  RDSח "ואילו בדו, המקטעים סווגו כמשאבים מותנים

                  תופעוללפרטים על המבחנים ו( .והסיווג נעשה לפי מספר בארות באר

  . )ח התקופתי"בדו) ז( - ו) ו(,) ה( 9.3ותוצאותיהם ראו בסעיפים  Proppant - ה

  

  

  

  



 

 שסווגו כרזרבות בארות שונה של מספר  .5

נוספות  בארות 5, ארות לקטגוריית הרזרבות המוכחותב 3סווגו  NSAIח "בדו

לקטגוריית נוספות  בארות 7-ו) 8כ "בסה( לקטגוריית הרזרבות הצפויות

סווגה באר אחת לקטגוריית  RDSח "ואילו בדו, )15כ "בסה( הרזרבות האפשריות

לקטגוריית הרזרבות הצפויות   תי בארות נוספותהרזרבות המוכחות וש

  .)3כ "בסה( ולקטגוריית הרזרבות האפשריות

  

 שסווגו כמשאבים מותנים  בארותשונה של  מספר .6

בארות  15-ו C2בארות לקטגוריית  C1  ,8בארות לקטגוריית  3סווגו  NSAIח "דוב

   .בארות כמשאבים מותנים 43ו סווג RDSח "ואילו בדו, C3לקטגוריית 

  

  שסווג בדוחותהשטח גודל  .7

עם שטח  3Pבארות של  15ו 2Pבארות של  1P ,8בארות של  3סווגו  NSAIח "בדו

 50-ובשטח כולל של כ)  acres 790(ר "קמ 3.2-ניקוז בכל מקטע בכל באר של כ

ר כאשר לשטחים הלא מפותחים שמעבר לשטח המוערך הזה לא נכלל שווי "קמ

ר "קמ 50(ר "קמ 136 - נכללה הערכה לשטח כולל של כ RDSח "ח ואילו דו"בדו

 .בארות 43- ובהערכה של כ) ר בשאר השדה"קמ 86- בשטח הליבה ו

  השוואות טבלאיות .8

שצוינו לעיל וכן מהנתונים ב השוואות טבלאיות של חלק "למען הנוחות מצ

  .השוואות של נתוני התזרים המהוון בין שני הדוחות

  



 

  

  

  

השותף הכללי מבקש להדגיש כי על אף כל ההבדלים שהוזכרו לעיל ניתן לראות כי אין הבדלים 

ניתן   NSAIח "על אף שדו(בין הדוחות )  NPV10(המהוון הערך הנוכחי מהותיים בשורה התחתונה של 

שבמהלכה הופקו  חצי שנה של הפקה מהבארכולאחר   RDSח "לתקופה של חצי שנה מאוחר יותר מדו

  ). חביות 137- כ

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

  

  

   חוות דעת של מעריך הרזרבות  .9

ביחד עם הסכמתה להכללתו  NSAIידי - דוח רזרבות שהוכן על 'נספח אמצורף לדוח זה כ

  . בדוח זה

  

  

  

  

  

 הצהרת הנהלה  .10

 ;31.5.2012: ההצהרה תאריך  .א

 ;שותפות מוגבלת, גבעות עולם חיפושי נפט: המדווח התאגיד שם ציון  .ב

 ;טוביה לוסקין: שם הנושא בתפקיד להערכת המשאבים  .ג

 ;עבודתו ביצוע לצורך הנדרשים הרלוונטיים הנתונים כל למעריך נמסרו כי, הרינו לאשר  .ד

 לבין המעריך בין תלות קיום על המצביע מידע כל לידיעתנו בא כי לא, הרינו לאשר  .ה

 ;השותפות

 ;באחריותנו הינם המשאבים והגילוי הכלול בה הכנת הערכת כי ,הרינו לאשר  .ו

 האומדנים י המעריך הינם"שהוערכו ע ידיעתנו המשאבים למיטב כי ,הרינו לאשר  .ז

 .ברשותנו הקיימים ביותר והעדכניים הטובים, הרלוונטיים

 .זה ח"דוהרינו מסכימים להכללת ההצהרה האמורה לעיל ב  .ח

__________________  

  טוביה לוסקין                  
  

  

  

  :הינם כדלקמן ראש העיןאחוזי ההחזקה בחזקת 

  99%- השותפות

Millenium Quest Pty Ltd – 1%            בכבוד רב,  

  השותף הכללימ "גבעות עולם נפט בע              

  דירקטור, באמצעות שמואל בקר                  
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