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ON SOz

Mustafa Kemal Atatiirk 1937°de “... Esasli sondaj ameliyeleri yapilmadik¢a
petrol hazineleri bulunup bulunmadig1 hakkinda dogru bir fikir sahibi olabilmemize
imkan yoktur. Binaenaleyh tesadiif ihtimallerini arttirmak taharri miiddetini
kisaltmak i¢in sondajlar1 ¢ogaltmak... lazim gelmektedir.” diyerek izlenmesi gereken
yolu gostermistir. Petrol piyasasinin siirekli degisen parametrelerini, birbirleriyle
iligkilerini anlamaya ve Tiirkiye icin Ongoriilerde bulunmaya c¢alistigim bu
calismanin da 6ziinii ortaya koymustur.

Tiirkiye’de, uluslararast petrol arama ve iiretim anlagsmalarmin yapisi
hakkinda ¢ok az Tiirk¢e calismanin olmasi, yabanci dildeki kaynaklarin Tiirkce
cevirilerinin hatta bahsi gegen yabanci kaynaklarm dahi bulunmamasi nedeniyle bu
calismanin 6neminin daha iyi anlasilacag diisiincesindeyim.

Bu calismanin var olmasindaki katkilar1 i¢in Gazi Universitesi Isletme
Boliimii Ogretim Uyesi Saym Prof. Dr. Metin Kamil ERCAN’a, Atilim Universitesi
Isletme Boliimii Ogretim Uyesi Saym Dog. Dr. Nildag Basak CEYLAN’a ve zor
zamanlarda destegini esirgemeyen aileme ¢ok tesekkiir ederim.

Ayrica uzun saatler boyunca bu ¢alismaya ve bana, giileryiiziiyle emek veren
TPAO Mali Isler ve Biitce Miidiirii saygideger Gokhan BALTACI’ya gosterdigi

sabri, ictenligi ve biitiin yardimlar1 i¢in ¢ok tesekkiir ederim.



ICINDEKILER
ONSOZ....oeeeeeeee ettt i
ICINDEKILER.......ocoiieeiececieeeeceeeceeee e eeanenans 1
SIMGELER VE KISALTMALAR........cooiiuiieeeeeeceeeeeeeeee e, vi
SEKILLER DIZINIL.....oouiiiiiioieieeeeeeeeee et vii
TABLOLAR DIZINI.....coooiiiiiiieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e X
GIRIS ottt 1
BIRINCI BOLUM
PETROL ENDUSTRIiSININ iSLEYiSI VE EKONOMIK YAPISI
1.1.  Petrol Endiistrisinin Tarihsel Gelisimi...............ccoovieeeiiiiieieiieecece. 3
1.1.1. Petroliin Kdkeni ve Olusumu............ccooevieeeiiiineieciiieecens 3
1.1.2. Petroliin Ozellikleri ve Smiflandirilmast................c............. 3
1.1.3. Diinya Petrol Sektoriiniin Tarihsel Geligimi...........c............ 4
1.1.4. Tirkiye’de Petrol Sektoriiniin Tarihgest........ccccueeuerneeennneen. 5
1.1.4.1. Osmanli imparatorlugunda Petrol........................... 5
1.1.4.2. Tirkiye Cumhuriyetinde Petrol.............c.cccueeeee. 6
1.2.  Petrol Sektdriiniin Isleyis ESaslari............cccococoveeeeeeeeeieeeeeenenne, 8
1.2.1. Petroliin Teknik Zinciri......c.cccovueeiuiiniienieeniiienienie e 10
1.2.1.1. Petrol Arama...........ccoceevviiiiieniinieniececeeeeee, 10
1.2.1.2. Petrol Uretimi.........cccoovverereeeeeeeeeececeee e 11
1.2.1.3. Petroliin Tasimnmast...........ccccueeeeeeuieeeecciieeeeiiieee s 11
1.2.1.4. Petroliin Arttilmast..........ccoveiniieiiiniinniinieceee, 12
1.2.1.5. Petroliin Dagitilmast..........cccccveevevieecniieeineeerieenee, 13
1.3.  Petrol Sektoriiniin Ekonomik Yapist........ccccceevevieiniiieinciieeniie e 14
1.3.1. Petrol Fiyatlarinin Belirlenmesi.........c...ccocevnieniiininnnen. 14
1.3.2. Diinya Petrol Fiyatlari..........ccccccovveiiiiiiiiieiiiiie e 15
1.3.3. Tirkiye’de Petroliin Fiyatlandirilmast........cocccoeeeeenennen. 17
1.3.4. Tiirkiye’de Akaryakit Uriinlerinin Fiyatlandirilmasi........... 18

1.4.  Petrol Sektoriiniin Bugiinkii Durumu............ccccoeevveiiiiiiiiviieniieeeeeee, 19



1.5. Tiirkiye’nin Yurt I¢i ve Yurt Dis1 Petrol Arama ve Isletme

Faally@tleri....cccueieeiie e 32
1.5.1. TPAO’nun Kazakistan’daki Faaliyetleri..............ccccceuueennn. 33
1.5.2. Azerbaycan Arama-Uretim ve Tagima Projeleri................. 33
1.5.3. ACG (Azeri-Cirali-Gilinesli) Projesi......cccccceeeeverecieenneeennne. 34
1.5.4. Sah Deniz Projesi......ccccccueeiiieiiiiieeiiieeiiie e sieeeseieeeseveeenes 34
1.5.5. AlOV PrOJeSiececeecciieeiiieciie ettt 35

1.6. Tiirkiye’nin Sahip Oldugu Ham Petrol Boru Hatlart............ccoceeeenenee. 36
1.6.1. Irak-Tirkiye Ham Petrol Boru Hattt..........c.cooceviiiniincnne. 36
1.6.2. Ceyhan-Kirikkale Ham Petrol Boru Hatt...............cc.cc.... 37
1.6.3. Batman-Dortyol Ham Petrol Boru Hatt1........coccceoeiiienee. 37
1.6.4. Bakii-Tiflis-Ceyhan Ham Petrol Boru Hatt1........................ 38
IKINCi BOLUM

ULUSLARARASI PETROL ARAMA VE URETIM ANLASMALARININ

FINANSAL YAPISI
2.1. Petrol Yatirimlarmin Smiflandirilmast..........ccccoooevveiiiiiniieiniecieeeeeee, 41
2.1.1. Arama Yatirimlars.......oooeeiieiiiieiieiieieee e 41
2.1.2. Gelistirme Yatirmmlari...........cccooeeiviiiioiiie e 43
2.1.3. Uretim Yatirtmlari..............c.oooooeueuereiemeereeeeeeeeeeeeeeee e seseee s, 44
2.2. Petrol Anlagmalarmin Kisa Tarihi..........ccccoooeiiiiiiiiiiiiiicce e, 45
2.3. Petrol Arama ve Uretim Anlasmalart............ococooveeeveeeuioeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen. 49
2.3.1. Imtiyaz/ Vergi Anlagmalar1 ve Finansal Analizi............................. 49
2.3.2. Uretim Paylasimi Anlasmalar1 ve Finansal Analizi......................... 55
2.3.3. Risk Hizmet Anlasmalar1 ve Finansal Analizi............ccccceevvvvvennen. 65
2.3.4. Tam Servis Anlasmalari............cccceeeeiiiiiiiieiiiiie e, 65
2.3.5. R Faktoriine Dayali Sistemler...........cccccveeviieiniieiiiieeeiie e 66
2.3.6. Getiri Orant SiStEMIETTL.....ccceiiiiiiiiiiiieiiie et 67
2.3.7. Ortak Girisim Anlasmalari..............cccoooeeiiieiiiiii e, 71

2.3.8. Geri Alim SOzlesmeleri..........ccocoeeuiiiiiiiiiiiiieee e 76



2.4. Tiirkiye’de Petrol Arama ve Uretim Anlagsmalarmnin Yapisi..................... 78
2.4.1. 5574 Sayil1 Yeni Tiirk Petrol Kanun Tasarist........cc.cccecevveenneeneen. 81

UCUNCU BOLUM

YATIRIM KARARLARININ DEGERLENDIRILMESINDE KULLANILAN
EKONOMIK ANALIZ YONTEMLERI

3.1. Rezerv Tahminleri.....oo.uecueiiiiiiiiiieiieiee e 84
3.1.1. Rezervlerin Smiflandirilmasi............cccceeevveviiienneinieeeneen. 84
3.1.1.1.Ispatlanmis RezervIer...........ccocovveeeeeeeeeeeeennns 85

3.1.1.2.0las1 Rezervler...........cccccevviiiiiiiiiniiiiecceiceee 87

3.1.1.3. Miimkiin Rezervler............ccccevviiiinniiiiiiniinn, 87

3.2. Petroliin Teknik Maliyetleri.........cccceeevivieniiieiiiieciieeceeeceeecee e 87
3.2.1. Uretim Maliyetleri............ovvvieieeereeiieeeiiiss e, 87
3.2.1.1.Karada Teknik Maliyetler............c.ccccovvvevireennneennee. 88

3.2.1.2. Denizde Teknik Maliyetler...........c.cccevvvevviieennnen. 88

3.2.2. Ham Petroliin Tasima Maliyetleri..........c.ccccovvevviveinieennnenn. 89
3.2.2.1.Petrolii Boru Hatt1 ile Tasima............cccceeeeeineeeennns 89

3.2.2.1.1. Yatirim Harcamalar1 ve Amortismanlar 89

3.2.2.1.2. Isletme Giderleri.........cccovveoveeveeueunnnne. 90

3.2.2.1.3. Ekonomik Kullanma Kosullart.............. 90

3.2.2.2.Petroliin Gemi ile Tasmmast...........cccceeeeeevrveeeennnnen. 91

3.2.2.3. Tankerle Tasima Maliyeti...........cccceeevvreerrreeerreennen. 91

3.3. Nakit Akislarimin Kontrolil............coooeiiiiiiiiiic e 92
3.4. Yatirim Projelerinin Karlili@i.........oooovviiiiiiiiiiie e 93
3.4.1.Geri Odeme Siiresi YONteM............ccooeuevevreeecereereeeeeseseeeseeecereesenenans 93
3.4.2. Net Bugiinkii Deger YONtemi.......ccceeevveeriiieenieeesieeesieeeeieee e 94
3.4.3. I¢ Getiri (Karlilik) Orant YONtemi...........covovevevevereveevevenenerenerenenennn. 96
3.4.4. Karlilik ENdekSi...ccoveiiiiiiiiiiiiiie e 97
3.5, RisK ANANZICTL ... 97

3.5.1. Duyarlilik Analizi.........ccoooviioiiiieiieeieeeeeeeeeeee e 97



3.5.2. Basabas Noktast ANaliZi...........cccceeeeeeuieeieeiiiiiie e 98
3.5.3. Karar AZact YONTEMI.....ccovvuererueeenieieeieeeiieeeiieesiieeeieee e 100

DORDUNCU BOLUM

ULUSLARARASI BiR YATIRIMCININ CEZAYIR’DE
GERCEKLESTIRECEGI BiR PROJENIN FINANSAL ANALIZi

4.1. Uluslararas: Bir Yatirimeinin Cezayir’de Gergeklestirecegi Bir Projenin

FInansal ANalIZi.....cc.eooueiiiiiiiiiiie e 101

4.1.1. Anlagsmanin TUrt...........ocoovuiiieiiiiiiiiecie e 101

4.1.2. Anlasmanin STUIESI........cccueeeeiiiuiiieeeiiieeeeeeieeeeeree e eeetaeee e 101

4.1.3. Vergi ve Odemeler............coooovoveioieeeeeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeesenenans 101

4.1.4. Harcamalarin FInansmant............ccocceevueeiienninnieenecniecenee 102

4.1.5. Anlagsma Kosullarinin Degistirilmesi.........c.cccccveeeviveeniieennnee. 103

4.2. Projenin Mallyeti.........cccouiiriiiiieiiie e et ceee et et e erae e aae e 103

4.2.1. Arama Donemi Yatirmmlart..........cccooceevvinnieiiinninniceeenen. 103

4.2.2. Gelistirme Donemi Yatirimlari...........ccccoooevveeeieniiiniecennnn. 103

4.2.3. Uretim ve Isletme Maliyetleri............ococoovvevivevereeeeeereeennnn. 105

4.2.4. Terketme Maliyeti.........cccovveeririeensiieeeiieeeie e 105

4.2.5. Rezerv ve Uretim Bilgileri.............cocoovvveevrerieiieeeeeeeeeennn, 105

4.3. Proje Fizibilite ANaliZi........c.cccooviviiiiiiiiie e 106
4.3.1. Net Nakit Akislarinin Indirgenmesi ve Iskonto Edilmis Nakit

Akislarini Net Bugilinkii Degerinin Hesaplanmasi............ 106

4.3.2. Projenin I¢ Verimlilik Oraninin Hesaplanmast.................... 107

4.3.3. Projenin Karlilik Endeksi Yontemine Gore
Degerlendirilmesi..........oeeevieeeriiiiiiieeecieeeeeeeeeeee e 108
4.3.4. Projenin Geri Odeme Siiresi Yontemine Gore
Degerlendirilmesi..........oeeevieieiiiiiiieeecieeecieeee e 110
4.3.5. Projenin Duyarlilik Analizi Yontemine Gore

Degerlendirilmesi..........oeeevieeeriiiesieieieeecieeeeeeee e 110



® N @

vi

4.3.6. Projenin Basabas Analizi Yontemine Gore
Degerlendirilmesi..........ceeoveeeriiieiriieeeiie e 114

4.3.7. Projenin Karar Agac1 Yontemine Gore Degerlendirilmesi...116

4.3.8. Projenin Tiirkiye’de Yapilmasi Durumunda 6326 Sayil1 Petrol
Kanununa Gore Degerlendirilmesi 117

4.3.9. Projenin Tiirkiye’de Yapilmasi Durumunda 5574 Sayil1 Petrol

Kanununa Goére Degerlendirilmesi 119
SONUC VE ONERILER.........ccoiviioioieiieeeee oo 121
KAYNAKCA. ..ttt sttt et et seeaeenns 124
OZET ..ottt 127



AGR

BBL

C/F

C/R

CIT

DCF

ERR

FOC

IRR

MMBBL

NBD

NNA

NOC

P/O

PSC

R/T

RSA

SLD

SPT

TLCF

$MM

vii

SIMGELER VE KISALTMALAR

Briit Gelirlere Erisim (Access to Gross Revenues)

Varil

Ileriye Tasima (Carry Forward)

Maliyet Kurtarimi

Kurumlar Vergisi (Corporate Income Tax)

Indirgenmis Nakit Akis1 (Discounted Cash Flow)

Efektif Royalti Oran1 (Effective Royalty Rate)

Yabanci Petrol Sirketi / Yatirimcei (Foreign Oil Company)
I¢ Verimlilik Orani1 (Internal Rate of Return)

Milyon Varil

Net Bugiinkii Deger

Net Nakit Akis1

Ulusal Petrol Sirketi (National Oil Company)

Kar Petrolii (Profit Oil)

Uretim Paylasim Anlagmalar1 (Production-Sharing Contracts)
Imtiyaz Vergi Sistemi (Tax and Royalty Systems)

Risk Hizmet Anlagsmalar1 (Risk Service Agreements)
Straight Line Decline

Ek Petrol Vergisi (Supplementary Petroleum Tax)
Vergilendirme Zararmin Gelecek Y1l Karina Mahsup Edilmesi
(Tax Loss Carry Forward)

Milyon dolar



Sekil 1-1:

Sekil 1-2:

Sekil 1-3:

Sekil 1-4:

Sekil 1-5:

Sekil 1-6:

Sekil 1-7:

Sekil 1-8:

Sekil 1-9:

Sekil 1-10:

Sekil 1-11:

Sekil 2-1:

Sekil 2-2:

Sekil 2-3:

Sekil 2-4:

Sekil 2-5:

SEKILLER DiZiNi

Bir Yatagimn isletmeye Alinmasinm Takvimi..........c.cccoevevrerrereenan.
Petrol Fiyatlarini Kisa, Orta ve Uzun Vadede Etkileyen
Parametreler.... ...
Yillara ve Olaylara Gore Petrol Fiyatlarindaki Degisiklikler.............
2009 Yil1 Son Dénemine Ait Ham Petrol Fiyat Degisimi.................
2008 Y1l Diinya Ispatlanmis Petrol Rezervleri...............ccccoucveveeee.e.
Bolgelere Gore Petrol Uretim Miktarlart............ccccoovevererveveveeernnnns.
2008 Y1l1 Diinya Petrol Tiiketim Miktarlart...........ccooceeieiniinninnncns
2008 Y1l1 Diinya Birincil Enerji TUketimi........coceeoeeniinniciinenninnne
Diinya Kiimiilatif Petrol Yatrmlart.........cccccooeiiiiiiiiinniie
Yillar itibariyle Tiirkiye Ham Petrol Uretimi.............c.cccocoveverervevennne.
BTC HPBH GUZzergahi..........cccccvevviiiiiieiiie e
Mali Sistem TaKSONOMISL...cccverriieriiiiieriie et
Imtiyaz ve vergi sistemi akis diyagrami............c.cceevevevereuererennnnnn.
Imtiyaz ve vergi sistemi nakit akis diyagrami, model dzeti ve
ANALIZI e e
PSC akis diyagrami........c..ceeovveeeiieeniieeeieeeie e

PSC Akis Diyagrami —Efektif Royalti Hesaplanmasi......................

viii



Sekil 2-6:

Sekil 2-7:

Sekil 2-8:

Sekil 2-9:

Sekil 2-10:

Sekil 2-11:

Sekil 3-1:

Sekil 3-2:

Sekil 4-1:

Sekil 4-2:

Sekil 4-3:

Sekil 4-4:

Sekil 4-5:

PSC nakit akis modeli 6zeti ve analizi..............ccocovveeieeiiiiieccieeee, 63
Imtiyaz/Vergi Sistemi Tabanl Ror Sistemi Ornegi........................... 69
2004-2009 Yillar1 Arasinda Petrol ve Dogal Gaz Jv’leri................... 73
JV Tiirleri Faaliyet S€mast..........cccvvveeriieeiiiiecriie e 74
Ortak Girigim, PSC......ccooiiiiiiiieeieeeee e 75
Ortak Girisim/ Hiikiimet Katilim Spektrumu..........ccccceeveiieeiinnnneen. 76
Basabas Noktasinmn Grafik Uzerinde GOSterimi...............c.cocoevvueennn. 99
Petrol Kuyusunun Ag¢ilmasinda Olay Sirasi........ccccceevvviieeiiieennnnne. 100
NBD’nin Petrol Fiyat Artisina Bagli Olarak Degisimi...................... 110
NBD’nin Uretim Miktarma Bagli Olarak Degisimi.......................... 111
NBD’nin Maliyetlere Bagli Olarak Degisimi..........ccccceeveeveeenenennnnn. 112
NBD’yi Sifir Yapan Petrol Fiyati........cccooveiiiiiiiiiiiiieeeieeees 115

Projenin Karar Agac1 Yontemi ile Degerlendirilmesi....................... 116



TABLOLAR DiZiNi

Tablo 1-1:  Tiirkiye’de Yillar itibariyle Ham Petrol Uretimi...............cc.cc.c......... 7

Tablo 1-2:  1972-2008 Ham Petrol Fiyatlari............cccoeoviierniiiniiiieceeeeeee 16
Tablo 1-3:  Diinya Ispatlanmis Petrol Rezerv Miktarlart.................c.cococoeeunen.. 20
Tablo 1-4:  Diinya Petrol Uretim MiKtarlart.............ccccovrueveveveeecceeeieiereeeenan. 22
Tablo 1-5:  Diinya Petrol Uretim MiKtarlart...............cccocueveveeecereceeerererseennans 24
Tablo 1-6:  Diinya Petrol Tiiketim Miktarlart...........ccccccooviiiniiiiiiniiiiiie 25
Tablo 1-7:  Orta Vadede Petrol Talebinin GOrtintimil...........cocceeeueeriinniennenne. 29
Tablo 1-8:  Uzun Vadede Diinya Petrol Talebinin Goriinimti..............c........... 29
Tablo 1-9:  Orta Vadede Diinya Petrol Arzinin Gortiniiml............cccceeevvernnennns 30
Tablo 1-10: Uzun Vadede Diinya Petrol Arzinin GOrinlimii...........c.cccveeeuveennne. 31

Tablo 1-11: Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hattmin iki Ulke Smirlar1 Igindeki Hat

UzunluKIari....c..cooeoiiiiniccci e 36
Tablo 1-12: Yillar Itibariyle Tasman Ham Petrol Miktarlari................ccccevevnnee. 38
Tablo 2-1:  Ana Anlasma Tiplerinde Riskler ve Kazanglar................cccccooveennen. 48

Tablo 2-2: Imtiyaz ve Vergi Sistemi Nakis Akis Projeksiyonu
Fizibilite CallSmasi........ccccveeiiieiiiieeiiie e 53
Tablo 2-3: Imtiyaz ve Vergi Sistemi Yatirimc1 Nakit Akis Projeksiyonu............ 53

Tablo 2-4:  Imtiyaz Ve Vergi Sistemi Hiikiimet Nakit Akis Projeksiyonu......... 54



Tablo 2-5:

Tablo 2-6:

Tablo 2-7:

Tablo 2-8:

Tablo 2-9:

Tablo 2-10:

Tablo 2-11:

Tablo 2-12:

Tablo 2-13:

Tablo 2-14:

Tablo 2-15:

Tablo 2-16:

Tablo 2-17:

Tablo 2-18:

Tablo 2-19:

Tablo 2-20:

Tablo 4-1:

Tablo 4-2:

PSC OINEFi. vttt ettt 57
PSC Sistemi Nakit Akis Projeksiyonu.........cccceevvciieiiiiniinienieennne, 61
PSC Sistemi Yatirime1 Nakit Akis Projeksiyonu.........ccccveveenenneee. 61
PSC Sistemi Hiikiimet Nakit Akis Projeksiyonu............ccceeeuveennee. 62
Sozlesmesel Sistemlerde Temel Esitlikler...........ccoceevviieniiienninenne, 64
R Faktoriine Dayanan Royalti Oranlart...........coccceeeeiiieeiiieininennnenn. 67
ROR SiStemi OINEFi.......c.cveveveveveeeeeieeeeeeeeeeeeee e senens 68
ROR Sistemi Nakit Akis Model Ozeti ve Analizi........................... 69
ROR Nakit Ak1s Projeksiyonu.........cccoeevveeriieiriiieeniie e 70
ROR Sistemi Yatirimcr Nakit Akis Projeksyonu............ccceeeeneennee. 70
ROR Sistemi Yatirimc1 Nakit Akis Projeksyonu.........ccccccvveenneenn. 71
Arama Sahalari1 I¢in Devlet Hakki Miktarlart..............c.cocoeveveneee. 78
Isletme Sahalar1 I¢in Odenecek Devlet Hakki Miktarlart................ 79
Arama Ruhsatlart SUreleri.........c.ooooeviiiiiiiiniiieccee e, 81
Karalarda Uretim Sahas1 Bazinda Devlet Hissesi Oranlarti.............. 81
Denizlerde Uretim Sahasi Bazinda Devlet Hissesi Oranlart............ 82

Cezayir’de Uretim Miktarma Karsilik Uygulanan Royalti

OTANIAT L. e et et e e e e e e ee e ens

Xi

Cezayir Mali Terimleri........ccccvvveeiiiieeiiieeeie e 102



Tablo 4-3:

Tablo 4-4:

Tablo 4-5:

Tablo 4-6:

Tablo 4-7:

Tablo 4-8:

Tablo 4-9:

Tablo 4-10:

Tablo 4-11:

Tablo 4-12:

xii

Projenin Giderleri......cccveiriieeeiieieiie e e 104
Yillik Uretim MiKtarlari..........c.oovveeeeuevevevececeeeeeeeeeeeesee e 106
Net Nakit Akis TabloSu...........coooiiiiiiiiiiiiieiieeecceee e 107
Nakit Girigleri ve Yatirimlar...........cccoooeeeiiiiiiiiiicceeiee e, 109
Fiyata Bagli Senaryo........cccccveeviiiiiiieeeie e 111
Uretime Baglt SENAry0.........cooovveeiuivieeeeeeeeeeeeeceeeeeeeeeeeeeeeeeeeseesesenns 112
Maliyetlere Bagli Senaryo..........cccceevveeiiieenieeenieeecieeeeeeeee e 113
Indirgenmis ve Kiimiilatif Nakit AKislart............cccccocooevevevevenennne. 114
Petrol Kanununa Gore Yatirimecinin Nakit Akislart....................... 118

Petrol Yasa Tasarisina Gore Yatirimcinin Nakit Akislart................ 120



GIRIS

Cirosu, yatmrmmlart ve karlar1 bakimindan uluslararasi petrol endiistrisi
diinyanm en giiclii endiistrisi konumundadir. Ihracatci iilkeler, ithalatci iilkeler ve
sirketlerden olusan grupta tiggensel zit iligkilerin varoldugu sijylenebilir.1 Tirkiye,
anlasma iliskilerini, sirketlerin faaliyetlerini, petrol fiyatlarinin piyasalara yon verici
giliciinii anlamak ve degisen diinya dengelerinin i¢ginde rekabetin parcasi olmak
zorundadir. Caligmaya konu olan uluslararasi petrol anlagsmalarinin finansal yapisi ve
yatirim kararlariin degerlendirilmesi iste bu gereklilikten dogmustur.

Kalkimma hedeflerini gerceklestirmenin en 6nemli araglarindan biri yatirim
projeleridir.” Dolayisiyla yatirima saglanacak kit kaynaklarin karlilik seviyelerinin
belirlenmesi biiyiilk 6nem tasimaktadir. Riskli projelerde, 6zellikle petrol yatirimlari
gibi biiyiik risk tasiyan projelerde yatirimci ve ulusal ekonomi agisindan yatirimlarin
degerlendirilmesi, gelecekle ilgili dogru ve uygun tahmin yapilmas: gerekmektedir.

Petrol s6z konusu oldugunda etkilesim icerisinde olan kisi ve kurumlarin
sayis1 artmakta, bu etkilesim uluslararasi boyuta tasinmakta, hem ekonomik hem de
siyasi nitelik kazanmaktadir. Bu calismanin amaci, petrol piyasalarini etkileyen temel
unsurlara ve aralarindaki iliskilere isaret etmek, karar alicilarin ne tiir ekonomik ve
siyasi ortamlarda, nasil sartlar altinda kararlar aldiklarin1 anlamak ve bir bakis agis1
olusturmaktir.’

Calismanin birinci boliimiinde petrol sektoriiniin isleyisi ve ekonomik yapisi
aciklanmaktadir. Bu boliimde; oncelikle petrol sektdriiniin genel 6zellikleri ve yapisi,
ardindan petrol sektoriiniin tarihsel siire¢ igerisinde, diinyada ve Tiirkiye’de gelisimi
anlatilmistir. Petroliin aranmasindan yeryliziine ¢ikarilmasma kadar gecen zaman
araliginda kullanilan teknik islem asamalar1 aciklanmistir. Diinyada ve Tiirkiye’de
petrol fiyatlarmm belirlenmesi ele alinmig; Tirkiye’nin yurt i¢ci ve yurt dist
faaliyetleri belirtilmistir.

Caligmanin  ikinci  boliimiinde, petrol aramaciliginda yatirimlarin

siniflandirilmasi, uluslararasi petrol arama ve iiretim anlagmalarinin finansal yapisi

! Yiicel, 1999:569.
? Demirburgan, 2000:2.
? Uriin, 2003:94-132.



ve Tiirkiye’de petrol arama ve iiretim anlagsmalarinin 6zellikleri ve petrol kanunu
incelenmektedir.

Ugiincii boliimde ise yatirim projelerinin degerlendirilme ydntemleri ve
birbirlerine gore 6zellik gosteren yanlar1 finansal agidan incelenmis, ticari karlilik
analizleri ve risk analizleri degerlendirilmistir.

Calismanin dordiincii boliimiinde de uluslararasi bir yatirimecinin Cezayir’de
gergeklestirecegi bir projenin finansal analizi, projenin Tiirkiye’de yapilmasi
durumunda 6326 sayili petrol kanununa ve 5574 sayili petrol kanun tasarisina gore

degerlendirilmesi yer almaktadir.



BiRINCi BOLUM
PETROL ENDUSTRIiSININ iSLEYiSi VE EKONOMIK YAPISI

1.1. Petrol Endiistrisinin Tarihsel Gelisimi

1.1.1. Petroliin Kokeni ve Olusumu

Petrol, yeryliziindeki catlak ve kiriklardan yer altina sizarak, c¢esitli hafif
hidrokarbonlar, katran, asfalt veya bitiim olarak kayaclar arasindaki bosluklarda
toplanir. Bu olusum 6zelliginden dolayi, Latince “petra (kaya)” ve “oleum (yag)”
sozciiklerinden tiiretilen “petroleum (petrol)” ad1 verilmistir.

Petroliin organik mi yoksa inorganik esasli mi1 oldugu tartigmalari bilimsel
verilerin inorganik koken teorilerini gecersiz kilmasiyla organik koékenli oldugu
kanitlanmistir.* Petrol hidrokarbonlar1 ve hidrokarbon bilesiklerinin bircok canli
organizmalarda degismis veya degismemis olarak bulunusu ve bunlarinda c¢okeller
ile birlikte sedimanlar arasinda var olusu, petroliin kdkeninin organik oldugunu
gdstermektedir.

Bir petrol havuzu pespese gerceklesen olaylar sonucu olusan hidrokarbonlar
toplulugudur. Yer alt1 tabakalarinda tortu veya birikintilerle karisik halde toplanan bu
hammadeler basing, sicaklik ve kimyasal tepkimelerle doniistime ugrarlar. Bundan

sonra hidrokarbonlarm kapanlarda yakalanmastyla sonuglanacak gé¢ olay1 baslar.®

1.1.2. Petroliin Ozellikleri ve Simiflandirilmasi
Petroliin siniflandirilmasinda petroliin 6zgiil agirligi, akiskanligi ve icerdigi
kiikiirt miktar1 dikkate alinmaktadir. Ozgiil agirlik azaldikca API gravitesi artar.
Petrol graviteye gore;
- Hafif gravite > 31
- Orta gravite 20 — 31
- Agir gravite 10 — 20

- Tabii Bitiimen < 10

* Besergil, 2007:54.
3 Sonel, 2001:25.
% Besergil, a.g.e., 5.55.



seklinde siiflandirilmaktadir.

Kolay iiretilebilir olmasi, tagimabilmesi ve islenebilmesi sebebiyle giinlimiizde
diinya petrol talebinin %901 hafif ve orta petrol ile karsilanmaktadir. Diinya petrol
kaynaklarinin ancak %25’ini hafif ve orta petrol teskil etmektedir. Diinyada agir
petrol rezervleri, Brezilya, Kanada, Amerika, Rusya ve Venezuela’da bulunmaktadir.
Ancak agir petroliin tagmmmasi ve mevcut rafinerilerde ham madde olarak
kullanilmasi i¢in iyilestirilmesi gerekmekte, bu da ek maliyet getirmektedir.

Ham petroliin iiretilmesinde ve islenmesinde bir diger faktor de akmaya karsi
diren¢ olarak tanimlanan viskozitedir. Diisiikk viskoziteli petrollerin {retimi,
tasinmasi, islenmesi daha kolay ve ekonomik oldugundan diinya ticaretinde bu tiir
petroller tercih edilmektedir.

Petrol, igcerdigi kiikiirt miktar1 agisindan da siniflandirilmaktadir. Bu konuda
belirlenmis kesin kriterler bulunmamakla birlikte genel olarak kiikiirt ylizdesinin

%0,5’in altinda olmas1 durumunda petrol kiikiirtsiiz (sweet) kabul edilir.’

1.1.3. Diinya Petrol Sektoriiniin Tarihsel Gelisimi

Gliniimiizde degisik kaynaklar petroliin kullanimmin binlerce yil Oncesine
dayandigin1 sdylemektedir. Herodot’a gore asfalt 4000 yi1l Oncesinde Babil
duvarlarmnin ve kulelerinin insasinda kullanilmistir. Cimentolama isleminde kimyasal
katk1 maddesi olarak ve gemi ingasinda yalitim maddesi olarak kullanildig: ifade
edilmekte ve ayrica, tarihi kayitlarda M.O. 300 yillarinda asfaltin mumyalama
isleminde de kullanildig1 belirtilmektedir. Pers tabletlerinden, Pers halkinin zengin
kesiminin petrolii aydinlatmada ve tipta kullandig1 ortaya ¢ikmistir.

Ik petrol kuyular1 4. yiizyilda Cin’de agilmistir. Bambu cubuklarinin
birbirine baglanmast ve ucuna matkap eklenmesi suretiyle 243 metrelik kuyu
kazilmigtir. Petrol yakilarak tuzlu suyun buharlastirilmasinda kullanilmis ve tuz
dretilmistir.  10. yiizyllda ise bambu c¢ubuklarindan olusan boru hatlar
olusturulmustur ve petrol kuyular1 ile tuzlu su kaynaklar1 arasindaki baglanti

saglanmigtir.

7 http://www.pigm.gov.tr/uretimi.php., (Erigim) 22 Ekim 2009.



8. ylizyillda Bagdat sokaklar1 katran kullanilarak insa edilmis ve katran,
bolgede bulunan dogal kaynaklardan kolaylikla ¢ikartilmastir.

13. yiizyilin sonunda yakin ve uzak doguya seferler diizenleyen Marco Polo,
Bakii’deki sivi asfalt1 anlatmis, ayrica ticari bir mal olarak kabul edildigini, hatta
hayvan derisinden yapilmis ¢antalarda tasindigmni belirtmistir. Ote yandan petroliin
yanic1 6zelliginden yararlanma yoniindeki kullanimi da gok eskilere uzanmaktadir.®

Rus car1 Biiyiik Petro, 1723 yilinda Iran’in Bakii Hanhigm ele gegirdikten
sonra petrol dnemli bir ticari mal olmus; 6zel kuruluslara petrol arama, rafinasyon ve
satis izni verilmistir.’

Bitliim her ne kadar, eski zamanlardan beri biliniyor ise de petrol bir endiistri
olarak ticari bir metotla 151k yapan gaz yaginin basari ile aritilmasi ve petroliin
sondajla aranmasi ile baglamaktadir. Bu olaylar 19. yy’in ortalarinda, daha kesin bir
ifade ile 1838°de Fransa'da Selligue'in bitiimlii sistlerden, 1848’de James Young'in
komiirden gazyagi elde etmeleri ve 1859°da Titusuille’de Drake tarafindan ilk petrol
kuyusunda ham petrol bulunmasi ile olmustur. Bununla beraber diinya petrol iiretimi
20. yy’in basinda yilda 20 milyon tonu bulmustur. Fakat dev adimlariyla ilerleme
otomobil, kamyon ve ucaklarin hizli gelisimiyle olmustur. 1859°da 1000 tonu

bulmayan diinya tiretimi 1947°de 428 milyon tonu ge¢mistir.'’

1.1.4. Tiirkiye’de Petrol Sektoriiniin Tarihcesi

1.1.4.1. Osmanh Imparatorlugu’nda Petrol

Sultan Abdiilaziz doneminde, Cumhuriyet doneminde ¢ikarilan maden
kanunlarmin bircogunun temelini hazirlayan “Maadin Nizamnamesi” 1868 yilinda
kabul edilmistir. 1870’li yillarin basinda Batili uzmanlar Osmanh topraklarindaki
petrolleri incelemeye baslamiglardir. Alman uzmanlar 1871 yilinda Bagdat’1
incelemisler ve petrol potansiyelini yiiksek bulmuslardir. 1889 yilinda Ahmet Necati
Efendi’ ye Cengen civarindaki petroliin igletilmesi i¢in 75 yilligina; 1897 yilinda da

Sadrazam Halil Rifat Pasa’ya Tekirdag Miirefte dolaylarindaki petroliin aranmasi ve

® Acar vd, 2007:30.
° Besergil, a.g.e., 5.48.
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isletilmesi i¢in imtiyaz verilmistir. 1898 yilinda Tekirdag’da ilk sondaj faaliyeti
gerceklesmis ve 1901 ve 1902 yillarinda da acilan kuyulardan iiretim yapilmistir.
1916- 1917 yillarinda da Dogu Anadolu’da Rus isgali sirasinda agilan kuyulardan

petrol {iretilmistir."’

1.1.4.2. Tiirkiye Cumhuriyeti’nde Petrol

Cumbhuriyetin ilaniyla birlikte, tiim yeralt1i zenginliklerinin aranmasi ve
isletilmesi icin ulusal bir yapilanmaya gidilmistir. Yapilan ¢aligmalar sonucu Van-
Kiirzot’ta 1937- 1938 yillarinda bir miktar petrol elde edilmistir. 1940°ta Raman- 1
kuyusunda petrol bulunmustur. 1951 yilinda Giiney Dogu Anadolu Bolgesi’nde ticari
petrol sahast olan Garzan- 2 kuyusunda petrol bulunmustur. 1954’te TPAO’nun
kurulmasiyla Tirkiye’deki tiim arama ve TUretim faaliyetlerinde sorumluluk
MTA’dan alinarak TPAO’ya devredilmistir. >

Cumhuriyet doneminde ve giinlimiize kadar yapilmis toplam iiretim ve bu

toplam iiretim i¢inde TPAO’nun pay1 Tablo 1-1°de gdsterilmektedir.

" Acar vd, a.g.e., s.51.
12 Acar vd, a.g.c., s.65.



Tablo 1-1: Tiirkiye’de yillar itibariyle ham petrol tiretimi (milyon ton)
(http://www.pigm.gov.tr/uretimi.php. (Erisim) 22 Ekim 2009)

YILLAR TPAO TOPLAM
1942-58 1276129 1.276.129
1959-64 2 905.551 2.905.551

1965 701.275 703.240
1966 765193 767.159
1967 991._287 903.254
1968 1.025.563 1.027.531
1969 1.133.522 1.135.491
1970 1. 064.022 1.065.992
1971 993.003 904 974
1972 940._598 942 570
1973 1026748 1.028.721
1974 1.111.251 1.113.225
1975 1.101.598 1.103.573
1976 1030124 1.032.100
1977 1.070.117 1.072.094
1978 992 237 094 215
1979 1.149.845 1.151.824
1980 940.971 942 951
1981 1.007_985 1.009.966
1982 1.031.253 1.033.235
1983 969.106 971.089
1984 947.416 949400
1985 1.030.628 1.032.613
1986 1.248. 862 1.250.848
1987 1.496. 694 1.498.681
1988 1. 485. 090 1.487.078
1989 1.857.682 1.859.671
1990 2.650.922 2652912
1991 3.300.030 3.302.021
1992 2993919 29959011
1993 2.748.265 2.750.258
1994 2.548.989 2.550.983
1995 2.488.116 2.490.111
1996 2.557.785 2.559.781
1997 2.447.824 2.449.821
1998 2.283.355 2.285.353
1999 2016.841 2.018.840
2000 1.826.006 1.828.006
2001 1.648.547 1.650.548
2002 1.574.284 1.576 .86
2003 1.500.043 1.502.046
2004 1.440.900 1.442 904
2005 1.485.522 1.487.527
2006 1.448.320 1.450.326
2007 1428 617 1.430.624
2008 1425976 1.427 984
TOPLAM 71.108.011 71.195.417




1.2. Petrol Sektoriiniin isleyis Esaslari

Petrol endiistrisi, kuyudan son kullaniciya giden bir zincir boyunca petroliin
cikarilmasi, tagsinmasi, doniisimii ve dagitilmasindan olusan etkinliklerin timtidiir.
Bu endiistrinin goriilen tarihi gelismelerini agiklayan birka¢ onemli 6zelligi vardir.
Bu ABD’nin her zaman merkezi bir rol oynadigi, ¢ok iiriinlii, sermaye yogun, diinya
capinda bir endiistridir. Bu, ayn1 zamanda rezerv alanlarina yogun olarak isletme ve

tasfiye kosullar1 diizeyinde de biiyiik farkliliklarn varoldugu bir faaliyetttir."

e Diinya Olgiisiinde Bir Endiistri

Baslangicta Amerikali olan petrol endiistrisi hizla uluslararasi bir enerji
endiistrisi haline gelmis ve boylece ham pertol iiretiminin uluslararasi ticarete konu
olan pay1 1970 yillarinda %50’y1 asmistir. Ucuz tasima tekniklerinin gelistirilmesi ve
irlin tasimay1 kolaylastiran sivi karakteristikleri bu alisverigleri hizlandirmistir.
Halen OECD’nin ve Dogu Avrupa’nmn endiistrilestirilmis iilkelerinin Diinya ham
petrol iiretiminin %80’den fazlasmi tiikketmesine karsilik rezervlerin yaklasik %751
ticlincii Diinya tilkelerinde bulunmaktadir.*

e Cok Uriinlii Bir Endiistri

Ham petrol, 19. yy.’nin sonunda giderek daha karisik islemlerle bazi ara
iirlinler elde etmek olanagini veren bir madde durumunu almaistir.

Yaglar ve fuel oil (veya mazot): Mazotun deniz tasimaciliginda kulaniminin
ilk girigimleri 1897°de baslamis ancak bu yakit tirii 20. yy’nin basinda
genellesmistir. Demir yollarinda akaryakit kullanan dizel motorunun ve konutlarda,
endiistride mazotla ¢aligsan briilorlerinin (yakitin hava ile uygun oranda karistirilarak
tam olarak yakilmasmi saglayan cihaz) gelismesi akaryakit piyasasma ikinci bir
soluk vermistir.

Petrol bir 1s1 ve mekanik i kaynagi oldugu kadar endiistri i¢in gerekli
yaglarin baslica ham maddesidir. 1860’dan baslayarak o zamana kadar kullanilan
balina yaglarmin ve bitkisel yaglarin yerini almustir.

Benzin: Ozellikle Birinci Diinya Savasi’ndan sonra otomobilin ve ugagmn

gelismesi ham petroliin hafif {riinlerinden ¢ikarilan akaryakitlari tiiketiminin

1 Yiicel, a.g.e., 8.569.
1 Yiicel, a.g.e., 8.569



artisgint  hizlandirmigtir.  Petrol icin en degerli kullanim alanlarimdan birini
olusturmaktadir.

Petrokimya: Petrol, ozellikle Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra, kimya
endiistrisi i¢in yerine konulamaz bir ham madde olmus ve kullanim alani genis
Olciide cesitlenmistir (plastik maddeler, tekstil diriinleri, sentetik kaucguklar,
deterjanlar giibreler, ... ). >

e Sermaye Yogun Bir Endiistri

Petrol zincirinin biitiin evrelerinde yatirimlar icin 6nemli baz1 sermayelere gerek
gosteren bir endiistridir. Ozellikle arama déneminde yiiksek riski olan bir etkinlik ve
petrol zincirinin biitiin evrelerinde sabit giderler diizeyinin yliksekligi nedeniyle
tasarrufun ¢ok onemli oldugu bir faaliyettir. Petrol aramadaki belirsizlik ve arazi
yasalarmin ozelligi {iretilen miktarlarm oldugu kadar piyasada goriilen fiyat

dalgalanmalarinin da artmasma neden olmaktadir.'®

ARAMA DEVELOPMAN URETIM
Ruhsat 1 (GELISTIRME)
alinmasi Jeoloji
31 Jeofizik
Developman  g[= Arama
karari . | Kuyular Developman Tagima
ol tesisleri Tesisat Developman
kuyular Uretimin
i agiimasi artmasi
13+~
151~ / / Tavan
17 Jeofizik  Arama iiretim
19+
21+
23+ - A Gerileme
251 TEKNIK MALIYET ICINDE PAY
Terketme —-37 %10-20 %40-60 %20-50

Sekil 1-1: Bir yatagin isletmeye alinmasmin takvimi (Yiicel, 1999.)

 Yiicel, a.g.e., s.569.
1 Yiicel, a.g.e., s.569.
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1.2.1. Petroliin Teknik Zinciri

1.2.1.1. Petrol Arama

Petrol isletmesi, jeolojik ve jeofiziksel incelemelerden olusan birinci asama
ve hidrokarbonlarin varolup olmadigmim sonucunu verecek bir veya birkag arama
sondajindan olusan ikinci agamadan meydana gelir (Sekil 1- 1).

Jeolojik incelemeler, petrol havzalarmin sediment bilesiminin ne oldugunun
anlagilmasmi saglar. Jeolojik incelemeler, hidrokarbonlarin varligi ihtimalinin
bulundugu bir bdlgenin belirlenmesi sonucunu verdigi takdirde, jeofizikten
yararlanilir.

Karada ve denizde yapilan jeofiziksel incelemeler, yeraltinin derin
katmanlarinin tanimlanmas1 imkanini verir. Bunlar, baz1 gravimetri (yercekimi alani
degisikliklerinin 6lglimii), magnotometri (Diinya manyetik alani1 degisikliklerinin
Olgtimii) ve oOzellikle derin katmanlarin degerlendirilmesini saglayan "sismik"
incelemelere dayanmaktadir.

Bu birinci asama tesvik edici sonuglar verirse, jeolojik ve jeofizik ¢caligmalar
sonucunda ortaya konulan varsayimlari kontrolii amaciyla bir veya birka¢ arama
sondajinin yapilmasi uygun olmaktadir. Bu ¢alismalar, arama agisindan en elverisli
bolgeler ilizerinde baslica bilgileri saglasa da, gercek arama gereci her zaman
sondajdir. Hidrokarbonlarin varolup olmadigi, ancak sondajla kesin sekilde
belirlenebilir.

Biitiin sondajlar, arazinin ¢ok 1iyi bilinmesine ve bu araziye uygun
malzemenin kullanimina 6zen gosterilmesine ragmen, bdlgelerin zorlugu oraninda
pahali islemlerdir (¢o1 bdlgeleri, sik ormanlar, dalgal denizler, kutup bolgeleri). Ozet
olarak petrol sondajlari, cok gelismis teknolojileri gerektirir ve en ¢ok risk tasiyan
yatirimlar kategorisinde sayilirlar. (Ornegin; Alaska acgiklarmnda 114 milyon dolar

harcanarak denizde agilan kuyunun kuru ¢ikmast gibi)."”

Y Yiicel, a.g.e., s.236
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1.2.1.2. Petrol Uretimi

Arama sondaj1 bir iiretici katmana rastlaymca yukaridaki inceleme sonuglari
bazinda bir degerlendirme yapilir. Yatagm ticari agidan isletilebilir oldugu sonucuna
varilirsa olabildigi kadar cok miktarda hidrokarbon ¢ikarilmasi amaciyla "gelistirme
kuyular1" adi1 verilen ilave ¢cok sayida kuyu acilmasi gerekecektir. Gelistirme kuyusu
sayisi, yatagin boyutuna gore birka¢ taneden birka¢ bine kadar olabilir. Boylece,
sondaj kosullar1 ve ozellikleri her kuyu agilisinda daha ayrmntili 6grenilmekte ve
sondaj birim islem maliyeti azaldigi gibi basarisizhik riski de kiigiilmektedir.
Kuyunun basinda debinin kontrolii ve ayarlanmasi i¢in gerekli donanimlar (Noel
agaci) kurulduktan sonra gercek anlamda "{iretime alma" baslayabilir.

Uretim kuyular1 agilirken ii¢ yil gibi bir siire i¢inde, alanm {iretim hiz1 en
yiiksek degere ulasir. Bes yildan yirmi yila kadar degisen bir siire daha fazla kuyu
acilma kosuluyla iiretim bu hizda kalir. Bu iretim miktarindan sonra petrol
alanindaki petrol miktar1 azaldikga liretim diismeye baglar (Sekil 1-1).

Bir rezervuardan yapilan iiretim hizinin 6l¢iisii, toplam bakiye rezervlerin
yillik tretime boliinmesi olarak tanimlanir. Y1l olarak belirtilen rezervin iiretime
orani, genel olarak rezervuarin Omriiniin ilk zamanlarinda yiiksektir. Rezervuar
kiigiildiikge, iiretim en yliksek miktarda tutulursa bu oran azalir. Daha sonraki
asamada, iiretim diismesi baslar ve oran 5-15 yil arasinda sabit bir deger alma
egilimini gosterir.

Petrol yataklarmin isletilmesinde yogun bir teknoloji kullanma zorunlulugu
vardir. Ciinkii kazang oraninin veya firetim hizinin ¢ok kii¢iik bir oranda

tyilestirilmesi bile verimliligi 6nemli sekilde etkileyebilir.]8

1.2.1.3. Petroliin Tasinmasi

Bir ara stoklama sonrasinda petrol, denizde petrol gemileri (tankerler) ile
karada borularla (pipeline) taginir. Bazi durumlarda bu tagima dermiryolu ile de
olabilir. "Boru hatt1" terimi, basing altinda petrol ve gaz tasinmasina yarayan borular1
belirtir. Bunlar genel olarak yeraltina, dosenirler (birka¢ metre derinlige) ve

yeryiiziindeki tesisleri ve ¢alismalar1 etkilemezler. Boru hatlar1 birbirine kaynakla

8 Yiicel, a.g.e., s.244.
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baglanmis, cap olarak 20 ve 120 cm arasinda degisen borulardan olusur ve toplam
uzunluklar1 birka¢ bin kilometreyi bulabilir. Bunlarin debisi, taginan ham petroliin
kalitesine ve boru hatt1 boyunca kurulmus olan pompalama istasyonlarmin sayisiyla
giiclerine baghdir. Bir boru hattiyla yilda yiiz milyon tona kadar petrol

tagimabilmektedir. "

1.2.1.4. Petroliin Aritilmasi

Tasman ham petrol stoklanir. Bu stoklar teslimattaki diizensizliklerin
etkilerini smirlama imkanini1 verir. Rafineriler bu stoklardan beslenir. Piyasada
yataklarin sayis1 kadar ham petrol kalitesi vardir. Bunlar aralarinda yalniz 6zgiil
agirlik, viskosite gibi fiziksel 6zellikleri ile degil, ayn1 zamanda kimyasal bilesimleri
bakimmdan da farklidirlar. Hidrokarbonlarin, bir yataktan digerine c¢ok degisik
oranlarda bulunan ana tiplerinden (parafinik, naftanik ve aromatik) bagka, petroliin
ham durumda kullanilmasini zorlastiran c¢esitli yabanci maddeleri de (kiikiirt,
merkaptanlar, tuzlu su, oksijenli ve azotlu bilesimler vs) kapsar.

Diger taraftan piyasa belirli 6zellikleri olan bazi petrol iriinlerine de talep
gostermektedir: Motor yakitlar1 (otomobil ve ugak benzinleri, jet akaryakitari
motorin), benzinler ve 6zel aritimlar (¢6ziicliler, 6zel benzin, gazyagi, aydinlatma
petrolii), yakitlar (agir ve hafif fuel-oil'ler) ve diger ¢esitli iirtinler (sivilastirilmig
petrol gazlari, yaglar ve gresler, cilalar, parafinler ve bitumlar vb).

Her rafinerinin, tesisten tesise degisiklik gosteren bir dizi linitesi vardir. Fakat
esas islem, ham petroliin kaynama noktalarma gore bilesiklerine ayrilmasini saglayan
bir atmosferik damitma kulesinde gelisir. Kule yiiksekligi 60 metreyi bulabilen ve
glinde 30.000 tonu askin petrol isleme imkanini veren gérkemli bir tesistir. Kulenin
kolonunun iistiinde yogusmayan gazlar (propan, biitan), yanlarinda hafif ve orta
bilesiklerden akaryakitlara temel olacak iirlinler (motorin, hafif fuel-oil), kolonun
dibinde ise en agir lriinler (agir fuel-oil) elde edilir.

Cesitli aritim tekniklerinin uygulanmasiyla, rafinerilerden ¢ikan {riinlerin
oranlar1 degistirilebilir. Boylece son talebe uyulmasi imkani elde edilerek aritim

islemi, ¢esitli petrol iirlinlerinin arz ve talep arasinda ayarlanmasini da saglamaktadir.

" Yiicel, a.g.e., s.247.
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Aritim, ham petrolii islemek ve en diisiik maliyetle son iirlinlere doniistiirmek

amaciyla uygulanan islemler ve endiistriyel yontemlerin tiimiinii belirtir.*

1.2.1.5. Petroliin Dagitilmasi

Petroliin dagitilmasi, aritmada elde edilen ¢ok sayida iirliniin stoklama,
tagima, hazirlama, tiiketicilere satig ve teslim islemlerinin tiimiinii kapsar. Dagitim
organizasyonunun yapisi, sadece rafinerinin ve tiikketim merkezlerinin yerlerine degil,
ayni zamanda dagitilan petrol {irlinlerinin piyasasinin nitelik ve karakteristiklerine de
baghdir. Dagitim, petrol zincirinin tiiketicilerle en fazla temasta oldugu son
halkasidir.

Stoklama bir ¢ifte zorunlugu karsilamaktadir; ilk olarak, talebin mevsimsel
dalgalanmalardan (geleneksel olarak yazin daha fazla benzin, kisin daha fazla fuel-
oil tiikketilmesi gibi) veya ham petrol ikmalindeki degisikliklerden dogan aksamalari,
tiikketicilere yansitmadan, diizgiin olarak ikmal yapilmasin1 saglar. Ikinci olarak, kitle
tagima araglar1 kullanilmas1 imkanin1 vererek son lriinlerin dagitim maliyetlerinin
diismesinde kiiclimsenmeyecek bir rol oynar. Daha ucuza gelen kitle tasima araglari;
genel olarak elektrik santralleri, fabrikalara hava limanlar1 vs gibi ayni {riinden
biiylik miktarlar tiiketen miisterilere dogrudan teslimat icin kullanilir. Kitle tasima
araclarinin en uygunlari arasinda; boru hatlari, sarnigcli vagonlarla demiryolu tasimasi
ve 35-36 tonluk biiytlik sarni¢li kamyonlar (tankerler) sayilabilir.

Akaryakaitlar, alicilara karada servis istasyonlarinda, gemilere liman ve kiy1
depolarinda dokme olarak teslim edilir.

Biitiin bunlarm tiimii, her duruma gore en ekonomik tagima ve dagitim
imkanlarinin kullanilmasi ve bdylece genel olarak pahaliya gelen kiiciik boyuttaki
stoklarin en aza indirilmesiyle ekonomik agidan optimallestirilmesidir. Basit
goriinmesine karsilik, deneyimli sirketler tarafindan yapilmakta olan dagitim

isleminin ileri teknikler gerektiren bir calisma dali olarak say1lmas: gerekmektedir. *'

2 Yiicel, a.g.e., 8.248.
! Yiicel, a.g.e., 8.253.
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1.3. Petrol Sektoriiniin Ekonomik Yapisi

1.3.1. Petrol Fiyatlarinin Belirlenmesi

Petrol piyasalar1 olduk¢a karmasik ve cok fazla sayida oyuncunun oldugu
piyasalardir. Petrol fiyatma etki eden ¢ok sayida parametre ve oyuncu
bulunmaktadir. Her ticari malin fiyatmin belirlenmesinde oldugu gibi, petroliin
fiyatmin belirlenmesinde de temel unsur arz ve taleptir. Fiyatlarin belirlenmesinde

temel degiskenler kadar spekiilatif haberler de etkili olmaktadir (Sekil 1- 2).%

LT) - -
‘E‘ JEOPOLITIK
Z . -
<| SPEKULATIF HABERLER
<L
é’ OPEC
D "
—| stokLAR : R
£ : EKONOMIK BUYUME
T| KURESEL KRiZ ; g
: SEKTOREL YATIRIMLAR
| OPEC ;
; ! EKONOMIK BUYUME
| ALTERNATIF ENERJILER
! IKLIM DEGISIKLIGI
: i SEKTOREL YATIRIMLAR
Arz Talep : :
r.N E \ OPEC
KISA VADE ORTA VADE UZUN VADE
2YIL 3-7YIL 8-20 YIL

Sekil 1-2: Petrol fiyatlarini kisa, orta ve uzun vadede etkileyen parametreler
(Oktem ve Demirkul, 2009.)

Petroliin bulunup {iretilmesinden, son tiiketicilere ulasmasina kadar gecen
siire¢ (liretim, tasima, depolama, rafineri, tiikketim) oldukc¢a uzundur. Petrol deger
zinciri, talep edilen petroliin satilmasindan elde edilen gelirlerle, arzin devam
ettirilmesini saglayan ve siirekli devam eden bir siiregtir. Bu yiizden de talepteki ani

bir artigsa arzin ¢ok ¢cabuk cevap vermesi beklenemez. Boyle bir durumda artan talep,

22 Oktem ve Demirkul, 2009.
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ya stoklardaki petroliin kullanilmasiyla ya da atil kapasitenin faaliyete gecirilmesiyle
karsilanabilir. Sonucgta petrol deger zincirinin herhangi bir asamasinda ortaya

cikabilecek bir sorun veya darbogaz petrol fiyatlarinin yiikselmesine neden olur. **

1.3.2. Diinya Petrol Fiyatlan

Hampetrol fiyatlarinin 1861 ile 2008 yillar1 arasindaki degisimi Sekil 1-3’te
goriilmektedir. 1860’larda Pensilvanya petrol yataklarmin devreye girmesiyle o
doneme kadar yiikselmekte olan fiyatlar hizli bir diisiise ge¢mistir. 1970’11 yillara
kadar yaklasik sabit bir egilim izleyen hampetrol fiyatlar1 Yom Kippur savasi ile
birlikte hizli bir yiikselise ge¢mis ve sonrasinda Iran devrimi ile hizli bir diisiis
gerceklesmistir. 1990’larin sonunda Asya ekonomik krizi ile hizli bir yiikselis
icerisinde olan petrol fiyati 2009 sonu itibariyle de ortalama yaklasik 73
dolar/varil’dir (Sekil 1-4).

Ham petrol fiyatlari 1861-2008
L petral venezuell ran'd, Netba Asya
u';&m|; mr;:"‘;': i]creliendlrmesln‘l:ll: ekonomik
artigi kesilmesi duywrulmasi L]
spindietop, Dofiu : i F
Pensilvanya Rus | Sumatra Teksas ABD'de Teksas Savag sonrasi Suez fran Irak'in Irak'in
petrol petrol | liretiminin petral Katlik petrol yeniden krizi devrimi Kuveyt'i isgali
patlamasi ihracatinin | baglamasi yataginin korkusu| | yatagimn yapilanma Yom Kippur isgali
baglamasi legfi kesfi savag
| [ | 120
110
1
2] i
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4 31 L1 | — 11
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@ 5 Giiniin parasi 1945-1983 Arabian Light (Ras Tanura)
1984-2008 Brent dated

Sekil 1-3: Yillara ve olaylara gore petrol fiyatlarindaki degisiklikler (BP, 2009)

2 Oktem ve Demirkul, 2009.



16

US$/b UsSs$/b
82 T 82
79 T . _ 79
76 + _ . 76
73 - ' N} 73
70 A 70
67 1 67
64 T T T - - - T T T T - - T - 64
= == 3 32 E E E E E E E E E x X
oo o o oo b m g 8 8 8 S S
<~ — © W N o W ¢ o X X X X
— - N O © = &N O oo o o ~ X =
= A N
|  ——OPEC Basket WTI Brent Dated |

Sekil 1-4: 2009 yil1 son donemine ait ham petrol fiyat degisimi (OPEC, 2009)

1972-2008 yillar1 arasindaki ham petrol fiyatlar1 da Tablo 1-2°de

goriilmektedir.

Tablo 1-2: 1972-2008 ham petrol fiyatlar1 (BP, 2009.)

Nigerian West Texas

Dubai EBrent Forcados Intermediate

Varil bagsma AED dolan $/bhI* $hhlg $/hhl £/bhli
1972 1.20 — — —
1973 283 — — —
1974 10,41 — — —
1975 1070 — — —
1976 11.a3 1250 1287 12.23
1977 12,38 13,92 14.21 14 .22
1978 13.03 14.02 15.65 14 .55
15979 2975 31.al 29 25 25 08
1980 3569 36.83 36.98 3796
1981 34,32 35.93 36.18 36.08
1982 31.80 3297 3329 3365
1983 2E7E 29 55 20 54 30.30
1984 28 06 2E TR 2814 29349
1985 2T A3 2756 2T TS 2798
1986 13.10 14.43 14.4a 15.10
1987 16.95 18 44 18.39 19.18
1988 13.27 14.92 15.00 1597
1989 15682 1823 18.30 1968
1990 2045 2373 2385 2450
1991 16.63 20.00 20.11 21.54
1992 1717 19.32 19.41 2057
1993 14.93 16.97 17.41 1545
1994 14.74 15 82 16.25 1721
1995 14.10 1702 17.26a 18.42
1996 18.52 2067 21.1a 22.1a
1997 18,23 15.09 19.33 2061
1998 12.21 1272 12.62 14 .39
1999 1725 17.97 15.00 19.31
2000 26.20 28.50 25,42 30.37
2001 22.81 24 44 24 23 2593
2002 2374 2502 2504 26 16
2003 2678 28 83 22 66 3107
2004 35 64 3827 3813 41.49
2005 49 35 5 52 2569 56.59
2006 Gl.50 65,14 arov fa6.02
2007 G3.19 T2.39 7445 F2.20
2008 94 534 9726 101.43 100.06
* 1972-1985 Arabian Laght, 1986-2008 Dubai dated. Source: Platts.

T 1976-1983 Forties, 1934-2008 Brent dated.
1 1976-1983 Posted WTI prices, 1284-2008 Spot WTI (Cushing) prices.
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1.3.3. Tiirkiye’de Petroliin Fiyatlandirilmasi

4.12.2003 tarihinde kabul edilen 5015 sayili Petrol Piyasast1 Kanunu’nun
onuncu maddesinde “Petrol alim satiminda fiyatlar en yakin erisilebilir diinya serbest
piyasa kosullarma gore olusur. Yerli ham petrol icin, teslim yeri olan en yakin liman
veya rafineride tesekkiil eden "Piyasa Fiyat1" fiyat olarak kabul edilir. Bu piyasa
fiyat1 Tirkiye'de iiretilen ham petroliin Tirkiye i¢inde veya disinda en yakin
erisilebilir diinya piyasasinda, evsaf ve izafi agirlik bakimindan normal olarak mutat
ayarlamalara gore tespit edilmis emsal petroliin belirlenen serbest rekabet fiyatina,
ayni evsafta ham petroliin diinya piyasasindan Tiirkiye'de teslim yeri olan limana
veya rafineriye kadar getirilmesi i¢in gerekli biitlin giderlerin yarisinin eklenmesi ve
fakat Siiveys Kanali gecisi ile Batman veya civarinda tiretilen ham petroliin Batman
rafinerisinde olusan piyasa fiyatina Batman-Dortyol Boru Hatti gecis iicreti harig
olusan fiyat veya erisilebilir diinya piyasast mevcut olmadigi takdirde {iretici
tarafindan Tiirkiye'de teslim edildigi yerde vergiler hari¢ fiilen uygulanan satig fiyati
olarak kabul edilir.” denilmektedir.

Buna gore yine, kanunda iiretimi yapilan yerli ham petrole emsal olarak, 26
API ve daha hafif petroller i¢cin Arab Medium (31 API) petroliiniin, 26 API den daha
agir petroller i¢cin Ras Gharib (21,5 API) petroliiniin otuz giin vadeli fiyatlar1 esas
almir ve yerli ham petrol ile emsal alinan petrol arasindaki gravite farkinin fiyat
bakimimdan degerlendirilmesinde; emsal petrol ile yerli petrol arasindaki her bir 0,1
API gravite farki igin 2 ABD sent emsal petroliin varil fiyatmna ilave edilecegi veya
cikarilacagi ancak bir alt gravite grubu fiyatinin iist grubun fiyatindan yiiksek
olamayacag: belirtilmistir.

Yine kanunda, “ Emsal ham petroliin Tiirkiye'ye getirilmesi i¢in gerekli biitiin
giderlerin hesaplanmasinda, "Worldscale" de ilan edilen nominal navlun baz alnir,
LR-2 sinift tankerler i¢in tespit edilen AFRA yiizdesinin uygulanmasi ile nakliye
maliyeti hesaplanir. Gravite ayarlamasi ve nakliyenin eklenmesi suretiyle bulunan
fiyata (C+F) yiiriirliikteki sigorta mevzuati ve primleri uygulanir. Tehlike ve harp
hali sigorta primi uygulamasi Bakanligin degerlendirmesine tabidir. Ikinci bir
degisiklige kadar uygulanacak sigorta primi miktar1 yiizde 0,075'i asamaz. ithalde
alman giimriik vergi ve resimlerin ilave edilmesiyle yerli ham petroliin piyasa fiyati

bulunur. Yurt i¢ci kara nakliye iicretleri icin akaryakitlarin fiyat tesekkiiliindeki
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nakliye rayicleri almir. Piyasa fiyat:1 tekliflerinde, T.C. Merkez Bankasi tarafindan
aciklanan aylik doviz satis kuru ortalamasi, petrol birimi olarak varil, metrik ton ve

doviz cinsi olarak ABD Dolar1 kullanilir.” denilmektedir. 2*

1.3.4. Tiirkiye’de Akaryakit Uriinlerinin Fiyatlandirilmasi

1998 yilina gelinceye kadar akaryakit fiyatlar1 Bakanlar Kurulunun 23.6.1989
tarih ve 89/14264 sayili kararnamesi cercevesinde belirlenmistir. Bu kararnamede
rafineri sirketleri rafineri glimriiksiiz satis fiyatlarimi serbest piyasa sartlarina gore
belirler (madde 5) denilmekle beraber sektérdeki kurulu kapasitenin %86’°smni1 temsil
eden TUPRAS fiilen piyasada fiyatlar1 belirleyen kurulus olmustur. Bir kamu iktisadi
tesebbiisii (KIT) niteligindeki TUPRAS akaryakit fiyatlarini ucuz tutma ydniindeki
hiikiimet politikalar1 nedeniyle uluslararas1 hampetrol fiyatlarindaki ve kurdaki
gelismeleri rafineri glimriiksiiz satis fiyatlarina ya hi¢ yansitmamis ya da gecikmeli
olarak yansitmustir. Diisiik tutulan fiyatlarm sonucu da bir yandan TUPRAS 1n biiyiik
zararlar ile karsilasmasi, bir yandan da sektorde gerek ozellestirme yoniinde ciddi
adimlarin atilamamas1 gerekse 6zel sektor yatirimcilarinin kapasite artirma ve yeni
rafineri kurma konusunda c¢ekingen davranmalar: ile 6zel sektdr paymin kisith
kalmas1 olmustur.

Kamu sermayeli sirketin satis fiyatlarin1 ucuz tutmasinin olumsuz etkiledigi
ozel sirketler akaryakit fiyatlarmin piyasa kosullarina gore belirlenmesi yoniinde
taleplerini sik sik giindeme getirmisler ve yogun bir bicimde “otomatik fiyat
mekanizmas1” (OFM) adi verilen yontemin uygulanmasini savunmuslardir. Bu
yontem temelde akaryakit fiyatlarinin hiikiimetin karigsmasi olmaksizin piyasa
kosullarina bagli olarak dalgalanmasi prensibine dayanmaktadir.

Sektorden gelen yogun talep ve TUPRAS’in zararmm kamu finansmani
acisindan onemli bir ylik haline gelmesi dolayisiyla 1.5.1998 tarihinde yiiriirlige
giren “Hampetrol ve Petrol Uriinlerinin Alim, Satim, Fiyatlandirma Esaslar1 ile
Akaryakit Fiyat Istikrar Fonunun Isleyisi Hakkinda Kararname” ile Otomatik Fiyat
Mekanizmasina geg¢ilmistir. Bu sistemle rafinerilerin diinya petrol iirlinleri fiyatlarina

paralel olarak satis fiyatlarini belirleyebilmesi imkani getirilmistir. Kararname

?* Petrol Piyasasi Kanunu, Madde 10.
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uyarinca, Akdeniz Italya piyasalarinda yaymnlanan CIF Med iiriin fiyatlarmin son bes
glinlik ortalamalarimin alinmast yoluyla olusturulan arti-eksi %3’lik bir fiyat
koridoru icinde kalmak kaydiyla, rafinerilerin satis fiyatlarim1 serbestce tespit
etmeleri esas1 getirilmistir. Bu cercevede, rafineriler tarafindan tespit ve ilan edilen
tavan fiyata yiirtirliikteki vergi ve fonlarin ilave edilmesi ile olusturulan rafineri satig
fiyatlar1 ve kararname uyarinca belirlenen azami dagitici paylar: ile tasima ticretleri
esas alinmak suretiyle mahalli perakende satis fiyatlar1 serbest piyasa kosullar1 i¢cinde

belirlenmektedir.>

1.4. Petrol Sektoriiniin Bugiinkii Durumu

Strateji, giic ve politika petrol ekonomisinde diger ekonomi alanlarinda
oldugundan daha fazla etkinlik arzetmektedir. Petrol sektorii nitelik itibariyle
sermaye yogun ve biiylik 6lgekli oldugundan, bu endiistride ¢calisan firmalar strateji

uygulayabilme imkam bulmaktadirlar.*®

Petrol sektorii diinyanin  ekonomik
haritasinin  belirlenmesindeki temel faktorlerden biridir. Diinyanin ekonomik
haritasinin belirlenmesi ¢ogu zaman siyasi sinirlarin yeniden ¢izilmesine de neden
olmaktadir. Petrol i¢inde bulundugumuz yilizyilda baslica savas nedenlerinden biri
olma 6zelligini korumustur.?’

Diinya petrol rezervlerine bakildiginda, 2008 yili sonunda diinyada 1,258
trilyon varil ispatlanmis rezerv bulunmaktadir (Tablo 1- 3). Kuzey Amerika’da
toplam 70,9 milyar varil, Avrupa ve Asya’da 142,2 milyar varil, Orta Dogu’da 754,1

milyar varil ve Afrika’da toplam 125,6 milyar wvaril ispatlanmis rezerv

bulunmaktadir.

% http://www.dpt.gov.tr/DocObjects/Download/3076/benzin.pdf, (Erisim) 10 Ocak 2010.
%6 Onertiirk, 1983, s.20.
*7 Ercan, 1996.



Tablo 1-3: Diinya ispatlanmis rezerv miktarlari (milyar varil) (BP, 2009.)

1988 sonu 1998 sonu 2007 sonu 2008 sonu

Iilvar Ililvar Milyar Ililyar Milvar
waril varil waril ton varl  Tonlam R/F
pay oram
ABD 351 28.6 30.5 3.7 30.5 2.4% 12.4
Kanada 1.9 15.1 28.6 4.4 218.6 2.3% 241
Melsila 53.0 216 12.2 1.6 119 0.8%% 10.3
Kuzey Amerila Toplarm 100.0 65.3 7.3 9.7 709 5. 6% 148
Arnantin 2.3 2.8 2.6 0.4 2.0 0.2% 10.5
Brezlya 2.8 74 12.6 1.7 12.6 1.0% 18.2
Kalombiva 2.1 2.5 1.5 0.2 14 0.1% 6.0
Elgrador 1.5 4.1 4.0 0.5 38 0.3% 203
Peru 09 0.9 1.1 0.2 1.1 0.1% 255
Trinidad & Tohago 0.6 0.7 n.a 0.1 0.8 0.1% 15.2
Venemela 58.5 T6.1 9.4 14.3 004 7.9%% ¥
Dider Orta we G, Arnerika Ulkelen 0.4 1.1 1.4 0.2 1.4 0.1% 277
Orta ve Giney Amerka Toplam 69.2 956 1235 17.46 123.2 9.8% 503
Arerhaycan nfa nfa 70 1.0 7.0 0.6% 209
Danimarka 0.5 0.s 1.1 0.1 0.8 0.1% 77
Ttalya 0.2 0.2 0.9 0.1 0.8 0.1% 211
K azaldstan nfa nfa 308 £3 308 3.2% 70.0
Motveg 73 11.7 8.2 0.2 7.5 0.6% 8.3
Romanya 1.2 1.2 0.5 0.1 0.5 + 133
Rusva Federasvonu nfa nfa 304 10.8 70.0 6. 3% 218
Tiirkmenistan nfa nia 0.6 0.1 0.6 + 2.0
Birlesik Kralhk 4.3 5.1 34 0.5 3.4 0.3% 6.0
Cizheldstan nfa nfa 0.6 0.1 0.6 + 14.6
Difer Avrupa ve Avrasya Ulkeleri 63.2 2.1 2.1 0.3 2.1 0.2% 13.4
Avriapa ve Avrasya Toplar T3 104.9 144.6 19.2 142.2 11.3%% 22.1
Iran 2.9 037 138.2 180 137.6 10.99% 36.9
Irak 100.0 112.5 115.0 155 115.0 9.1% *
Kuwveyt 94.5 96.5 1015 14.0 101.5 8.1% 99.6
Utnman 4.1 5.4 5.6 0.8 5.6 0.4% 209
Katar 4.5 12.5 274 29 273 2.2% 4.1
Sundi Arahistan 255.0 261.5 264.2 36.3 264.1 21.0% 66.5
Suriye 1.8 2.3 2.5 0.3 15 0.2% 172
Bitlesil Arap Emirlilden 3.1 078 aTE 13.0 078 8% 307
Yetmen 2.0 1.9 2.7 0.3 2.7 0.2% 23.9
Diger Ortadogu Ulkeler 0.1 0.2 0.1 4 0.1 + 10.6
Orta Dogu Toplam 653.0 654.3 755.0 102.0 754.1 59.9%% 78.6
Cezayir 9.2 11.3 12.2 1.5 12.2 1.0% 16.7
Angola 2.0 4.0 13.5 1.8 13.5 1.1% 187
Cad — — n.a 0.1 09 0.1% 194
Kongn Cumburiyets 0.8 1.7 1.9 0.3 10 0.2%% 21.3
s 4.3 3.8 4.1 0.6 4.3 0.3% 16.4
Elovator Cinest - 0.6 1.7 0.2 1.7 0.1% 12.9
Gahon 0.9 2.6 52 0.4 32 0.3% 37.0
Lihya 22.8 29.5 437 5.7 43.7 3.5% 64.6
Mierya 16.0 22.5 36.2 4.9 36.2 2.9% 45.6
Sudan 0.3 0.3 6.7 0.2 6.7 0.5% 381
Tuts 1.8 0.3 0.6 0.1 0.6 + 185
Diger Afrikea Ulkelen 1.0 0.7 0.6 0.1 0.6 + 120
Afrika Toplarm 59.0 72 1253 16.6 125.6 10.0% 33.4
Avmustralya 34 4.1 4.2 0.s 4.2 0.3% 204
Brunei 1.2 1.0 1.1 0.1 1.1 0.1% 16.9
Cin 173 17.4 16.1 2.1 155 1.2% 111
Hindistan 4.5 5.4 5.5 0.8 =8 0.5% 207
Endonezya a0 5.1 4.0 0.8 3.7 0.3% 10.2
Malezya 34 4.7 5.5 0.7 55 0.4%% 19.8
Tayland 0.1 0.4 0.5 0.1 0.5 + 3.9
Vietnam 0.1 1.9 34 0.6 4.7 0.4% 408
Dider Asva Pasifik Ulkceleri 1.0 1.3 1.1 0.1 1.1 0.1%% 12.8
Aoya Pasifik Toplarm 39.9 41.3 41.3 5.6 42.0 3.3% 145
Diinya Toplan 008.4 1068.5 1261.0 1708  1258.0 100.0% 42.0
Avripa Birlid 23 2.9 6.7 0.8 6.3 0.5% 77
QECD 1183 302 an.3 12.0 88.0 1% 13.2
OFEC 7640 8272 9571 120.8 055.8 T6.0% 711
OPEC almayant 173.5 157.6 1747 23.0 174 .4 13.9% 14.8
Esla Sovyetler Birhi 60.9 83.8 1282 174 127.8 10.2% 27.2

Kanada petrol kumlars nfa nfa 150.7 24.5 150.7

Ispatlanmug rezervler ve peivol kumlar nfa nia 14117 1953 1408.7

* 100 yildan fala.

1 0.05'den az.

+ 0.05%%'den az.

1 Esld Sowvetler Birligi haric.

* ‘Kalan belirlenmis rezervler, “ethin tretim altndald rezervler” azde.
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Sekil 1-5: 2008 yilinda diinya ispatlanmis rezervleri (BP, 2009.)

Amerika, Kanada ve Meksika’da toplam tiretim 619,2 milyon ton ve Kuzey
Amerika’da giinliik {iretim 13,131 milyon varildir. i¢lerinde Kazakistan, Rusya,
Azerbaycan gibi iilkelerin bulundugu Asya ve Avrasya’da toplam iiretim 851 milyon
ton bunun yani sira giinliik iiretim ise 17,591 milyon varildir. Iran, Irak, Arabistan
gibi iilkelerin i¢inde bulundugu Orta Dogu bolgesinde iiretim toplami yaklagik 1,254
trilyon tondur. Orta dogu blogu 26,2 milyon varil giinliik liretime sahiptir. Cezayir ve
Nijerya gibi iilkelerin bulundugu Afrika bolgesinde ise toplam iiretim 488,5 milyon
tondur. Diinya toplam iiretimi 2008 yili sonunda yaklagik 3,929 trilyon tondur ve
diinyada toplam giinliik tiretim 81,820 milyon varildir (Tablo 1- 4 ve Tablo 1-5).
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Tablo 1- 4: Diinya petrol iiretim miktarlar1 (varil/giin) (BP, 2009.)

2007'den 2008

2008'e  toplam

Giindiile bin varl 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 | 2008  defigzim pay
ABD TI33 Ta68 Fiieti] 7400 2B 6895 6341 6347 | 6736 -1.8% T.8%
Kanada 2721 2677 2858 3004 3085 3041 3208 3320 3238 -2.0% 4.0%
Meksika 3450 3560 3585 3789 3824 3760 3683 3471 3187 -3.1% 4.0%
Kuzey Amerka Toplam 13904 13906 14069 14193 14137 13696 13732 13638 | 13131 -3.8%  15.8%
Arjantin 318 830 818 806 754 725 716 693 682 -2.6%% 0.9%
Brezilya 1263 1337 1499 1555 1542 1716 1509 1833 1809 3.8% 2.4%
Kaolombiya 711 627 601 564 551 554 559 561 618 10.3% 0.58%
Elgvador 409 416 401 427 535 541 545 520 514 -1.2% 0.7%%
Peru 100 £k 98 a2 94 111 116 114 120 4.0% 0.1%
Trindad & Tobago 138 135 155 164 152 171 174 154 1492 -5.0% 0.2%
Venezuela 3239 3142 2895 2554 2807 2937 2808 2613 215606 -1.%%% 3.4%
Diger Orta ve Giney Amerika Ulkeler 130 137 152 153 144 143 141 143 138 -2 0.2%
Orta we 5. Amerika Toplam 6313 6722 6619 6314 6680 539 6366 6636 | 6685 0.6% 8.5%
Arerhaycan 282 301 311 313 315 452 654 369 014 4.2% 1.1%
Danttmatka 363 348 37 368 380 377 342 311 287 ST 0.4%
Italya 95 86 115 116 113 127 120 122 108 -10.9% 0.1%
Karaldstan 744 836 1013 1111 1297 1356 1424 1454 1554 5.1% 1.8%
MNorveg 3346 3418 3333 3264 3159 2969 2779 2556 | 24585 -4.1% 2.9%
Romatiya 131 130 127 123 119 114 105 99 oo -0.4% 0.1%
Rusya Federasyonu 6536 7056 7698 a544 ZET 9552 769 997 0886 -0.8% 12.4%
Tirkmeristan 144 162 182 202 193 192 186 193 205 3.8% 0.3%
Birlegik Krallde 2667 2476 2463 2257 2028 1809 1636 1638 1544 -6.3%% 1.8%
Cizhekistan 177 171 171 166 152 126 125 114 111 -2 0.1%
Diger Avrupa ve Avrasya Ulkelert 465 465 501 509 494 463 457 451 427 S53% 0.5%
Avnupa ve Avrasya Toplar 14950 15450 16289 16973 17579 17541 17598 17819 | 17591 -1.3% 2L
Iran 3318 3794 3543 4183 4248 4233 4282 4322 4325 -0.2%% 5.3%
Irak 2614 2523 2116 1344 2030 1833 1998 2144 | 2423 13.09% 3.0%
Kuwveyt 2206 2143 1995 2329 2475 2618 2690 2636 | 2784 5.3% 3.5%
Utntnan 958 961 200 524 785 782 ey 701 728 3T 0.9%
Katar = 754 764 79 992 1028 1110 1197 1378 13.2% 1.5%
Suudi Arabistan 9491 az09 5928 10164 10638 11114 10853 10449 | 10846 4.0%  13.1%
Suriye 548 581 548 527 435 450 435 415 308 -4.1% 0.5%
Birlesik Arap Ernirlider 2626 2534 2324 2611 2656 2753 2971 2925 | 20980 2.0% 3.6%
Yetnen 450 455 457 443 420 416 380 345 30= -11.6% 0.4%
Diger Ortadogu Ulkeleri 48 47 48 48 48 34 32 35 33 -5 +
Oirta Dogu Toplarm 23516 23006 21623 33357 24788 25262 25499 2351643 | 26200 4.0% 31.9%
Cezayir 1578 1562 1680 1852 1946 2015 2003 2016 | 1993 -1.3% 2.2%
Angola 48 42 05 a6z Erii] 1246 1421 1720 1875 9.1% 2.3%
Kamermn 83 5l 72 67 59 52 87 a2 84 2.3% 0.1%
ad - - - 24 168 173 153 144 127 -11.5% 0.2%
Kongo Cumbmriyets 254 234 231 215 216 246 262 224 249 12.3% 0.3%
Ilisar Til 758 751 749 721 696 697 710 722 1.3% 0.9%
Elrvator Cinest a1 177 04 242 345 373 358 368 361 -2.1% 0.5%
Gabon 327 301 295 240 235 234 235 230 235 2.2% 0.3%
Libya 1475 1427 1375 1485 1624 1751 1834 1843 | 1846 -0.1% 2.2%
Mijerva 2155 2274 2103 2263 2502 2580 2474 2356 2170 -8.0% 2.7
Sudan 174 217 241 265 3m 305 331 463 480 2.6% 0.6%
Tunus 78 71 74 63 71 73 7 97 80 -8.9% 0.1%
Diger Afrika Ulkeler 56 53 63 71 75 72 ils] 59 54 -8.5% 0.1%
Afrika Toplam Fa04 TRYT 79594 5402 9268 9846 9932 10320 | 10285 -04%  12.4%
Avustralya 308 733 730 624 582 580 554 567 556 -1.5% 0.6%
Brunet 193 203 210 214 210 206 221 194 175 -10.1% 0.2%
Cin 3252 3306 3346 3401 3481 3627 3684 M3 | 3705 1.4% 4.8%
Hindistan T8 a7 753 756 T3 738 762 77 766 -0.5%% 0.9%
Endonezya 1456 1389 1289 1183 1129 1087 1017 969 | 1004 3% 1.2%
Malezya T35 718 757 Tih 793 744 7 743 754 1.5% 0.9%
Tayland 174 191 204 236 223 265 236 309 325 5.5% 0.3%
Vietnam 328 350 354 364 427 398 367 337 317 -6.0%% 0.4%
Diger Asya Pasifik Ulkeler 200 195 193 195 186 201 203 229 237 31% 0.3%
Asva Pasifik Toplarm 78 7813 7336 FIs0 7304 7845 7310 7862 | 7928 0.9% 9.7
Dviinya Toplamm T4861 T4704 74431 THO90 BO256 V1089 81497 81443 | 81820 0.4% 100.0%
Avrupa Birligi 3493 3285 3339 3128 2902 2659 2422 2388 2230 -6.6% 2.7
QECD 21521 21303 21430 211685 20766 19861 19458 19143 | 18400 -4.0%  22.0%
OPEC 32569 31914 30318 32136 34658 35736 36007 35714 | 36705 27 44.58%
OPEC olmayang 34278 34220 34580 34355 34191 33513 33171 32930 | 32208 -2.0%  39.3%

Esld Sovyetler Birligi 5014 8660 9533 10499 11407 11838 12318 12799 | 12821 0.2% 16.0%

* Harm petrol, eyl petroli, petrol kumlan ve dodalgazin s igeridini igerir. Biyvokitle ve kimir gibi kaynaklardan elde edilen s yakitlar dahil degildir.
T Eski Sovyetler Birigi harig.
¢ 0.05%'den az.
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 Asya Pasifik
Afrika

9 0rta Dogu

# Avrupa ve Avrasya

@ Giiney ve Orta Amerika

* Kuzey Amerika

83 B4 B85 86 87 838 89 90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 0

Sekil 1- 6: Bolgelere gore petrol tiretim miktarlar1 (milyon varil/ giin)
(BP, 2009.)

ABD, Kanada ve Meksika’nin bulundugu Kuzey Amerika’da toplam tiiketim
23,753 milyon varil/glindiir. Asya ve Avrasya’da toplam 20,158 milyon varil/giin,
Orta Doguda 6,423 milyon varil /giin; Afrika’da 2,881 milyon varil/giin diir. Asya
Pasifik’te ise 25,339 milyon varil/giin olmakla beraber toplam diinya tiiketimi 84,455
milyon varildir (Tablo 1- 6).
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Tablo 1- 5: Diinya petrol iiretim miktarlar1 (milyon ton) (BP, 2009.)

2007'den 2008

008'e  toplam

Milyon ton 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2004 2007 2008  dedisim pay
ABD 352.6 3492 3468 3384 329.2 3133 jln.2 3098 | 3051 -1E% T.8%
Kanada 126.9 126.1 1350 1426 1476 144.9 153.4 158.5 156.7 -2.0% 4.0%
Meksika 171.2 178.6 175.4 168.8 190.7 187.1 183.1 1737 157.4 -9.1% 4.0%
Kuzey Amerika Toplaru 650.8 6518 660.2 6698 6674 6453 646.7 642.0 619.2 -3.8% 15.8%
Arjatitin 40.4 41.5 40.9 40.2 378 36.2 358 4.9 34.1 -2.6%% 0.9%%
Brezlya 63.2 66,3 4.4 Fia 7.5 546 59.2 90.4 03.0 3.68% 2.4%
Kolotnbiya 353 1o 297 279 273 273 275 274 30.5 10.3% 0.8%
Ekvador 0.9 212 20.4 217 273 2748 e 26.5 26.2 -1.2% 0.7%%
Peru 4.9 4.8 4.8 4.5 4.4 5.0 5.1 51 53 4.0%% 0.1%%
Trinidad & Tohagn 6.8 6.5 75 79 73 83 8.3 72 6.9 -5.0% 0.2%
Venemela 167.3 141.6 1488 151.4 150.0 151.0 144.2 133.9 131.6 -1.9% 3.4%
Differ Orta ve G. Amerika Ulkelen 6.6 6.9 A ] 73 T2 7l i 7.0 -1 0.2%
Orta ve Giney Amerika Toplarm 3453 3399 334.2 3183 337.9 3471 345.0 3327 | 3356 0.6% 3.5%
Azerbaycan 14.1 150 15.4 15.5 15.6 224 325 42.8 44.7 4.2% 1.1%
Danitnarka 177 170 15.1 17.9 19.1 18.4 16.7 15.2 14.0 -1 0.4%%
Italya 4.8 4.1 55 5.6 5.5 6.1 5.8 59 52 -10.%% 0.1%%
Kazalistan 353 40.1 48.2 524 60.6 62.6 6.1 8.4 72.0 5.1%% 1.8%
Morveg 160.2 162.0 1573 153.0 149.9 138.2 128.7 118.8 114.2 -4.1%% 2.9%
Romarya 6.3 6.2 6.1 59 5.7 5.4 5.0 47 4.7 -0.4% 0.1%%
Rusya Federasyom 3233 348.1 379.6 421.4 458.8 470.0 480.5 4913 488.5 -0.8%% 12.4%
Tiirkmenistan T2 80 90 10.0 9.8 9.5 9.2 9.8 10.2 3.8% 0.3%%
Birlegik Kralldk 12a.2 1147 1159 106.1 95.4 4.7 7h.6 Th.8 7.2 -8.3%% 1.8%
Ozheldstan 75 72 72 71 6.6 5.4 5.4 4.9 48 -1 0.1%%
Diger Avrupa ve Avrasya Ulkeleri 22.4 22.2 23.8 24.0 234 21.9 21.4 21.4 20.3 -5.3% 0.5%
Avrupa ve Avrasya Toplam T4T 66 736.0 318.9 350.1 344.3 §48.0 2600 | ®51.0 Sl 2
Tran 159.4 186.5 1727 2037 2079 206.2 208.0 2097 | 209.8 -0.2% 5.3%
Irak 125.8 1239 104.0 g6.1 100.0 0.0 98.1 105.3 119.3 13.0% 3.0%
Kuveyt 109.1 1058 98.2 1148 1223 129.3 1327 125.9 1373 5.3%% 3.5%
Umman 47.4 475 44.5 40.7 35.9 356 36.9 M6 36.0 3T 0.9%%
Katar 36.1 357 352 40.3 44.0 473 50.9 536 a60.8 13.2% 1.5%
Sundi Arabistan 456.3 440.4 425.3 485.1 506.0 526.8 514.3 4942 515.3 4.0%% 153.1%
Suriye 73 289 72 26.2 247 22.4 21.4 0.6 10.8 -4.1% 0.5%
Birlegik frap Emrlikleri 1231 118.2 108.4 122.2 1247 129.0 139.0 136.4 139.5 2.0%% J.6%
Yemen 213 25 215 211 19.9 19.4 179 16.3 144  -116% 0.4%%
Diger Ortadogu Ulkeleri 2.2 22 2.2 2.2 2.2 1.6 1.4 1.6 1.5 -5 +
Orta Dogu Toplarm 1141.2 11108 10394 11230 11927 12108  1221.0  1202.2 | 1253.7 4.0%  31.9%
Cezayir 66.8 658 70.9 79.0 836 a6.4 86.2 86.5 85.6 -1.3% 2.2%
Angola 36.9 K1} 44.4 42.5 48.2 61.2 69.7 243 022 9.1% 2.3%
Kamerun 4.5 41 36 34 4.5 4.2 4.4 4.2 4.3 2.3% 0.1%%
Cad - - - 1.2 3.8 9.1 g.0 75 6.7 -11.5% 0.2%
Kongo Cumhurivett 13.1 12.1 11.9 1.1 11.2 12.7 13.5 11.5 12.9 12.3%% 0.3%
ik 388 373 370 36.8 35.4 339 337 4.1 34.6 1.3% 0.9%%
Elrvator Giesi 4.5 8.8 10.1 120 17.1 18.5 177 18.2 17.0 -2.1%% 0.5%
Gahon 16.4 150 147 120 11.8 117 11.7 11.5 11.8 2.2% 0.3%%
Libya G9.5 671 64,6 69.8 7.8 82.1 85.4 26.0 8a6.2 -0.1% 2.2%
Nyerya 105.4 110.8 102.3 110.3 121.9 125.4 120.0 1142 1053 -5.0% 2%
Sudan 5.6 0.7 1.9 13.1 14.9 150 16.3 231 23.7 2.8% 0.6%
Tums 37 34 35 32 34 34 33 4.8 4.2 -8.9%% 0.1%%
Diger Afrika Ulkeler 27 25 3.0 35 3.8 35 3.2 29 2.7 -8.5% 0.1%%
Afrika Toplarm 370.9 3741 378.1 3978 440.8 467.2 4733 488.5 488.1 -0.4% 12.4%
Avustralya 353 318 ils 26.6 24.8 4.5 234 24.1 238 -15% 0.6%
Brunei 9.4 9.9 10.2 10.5 10.3 10.1 10.8 9.5 8.5 -10.1%% 0.2%
ity 162.6 1648 166.9 169.6 1741 150.8 1837 186.7 189.7 1L4% 4. 8%
Hindistan 34.2 4.1 352 354 36.3 34.6 358 36.2 36.1 -0.5% 0.9%%
Endonezya 715 4.0 63.0 A 55.2 53.0 49.9 474 49.1 3.2% 1.2%
Malezya 337 329 4.5 35.6 36.5 33.9 325 336 34.3 1.8% 0.9%
Tayland 7.0 75 52 9.6 9.1 10.3 11.8 127 13.4 5.5%% 0.3%%
Vietnam 14.2 171 173 177 20.8 19.4 178 16.4 154 -6.0%% 0.4%%
Didter Asva Pasifik Ulkeleri 94 9.1 9.0 9.1 3.7 9.3 9.3 10.5 109 3.1% 0.3%
Asva Pasifik Toplarm 379.2 3752 3757 3718 375.8 376.4 3750 i 381.2 0.9%% 9.7
Diinya Toplarm 36121 35084 35736 3609.6 38648 38915 30088 30023 | 30288 0.4% 100.0%
Avrupa Birligl 166.3 1556 158.2 145.2 1377 1257 114.4 113.1 105.9 -6. 6% 2.7
QOECD 1011.1 9995 10053 995.6 9718 9318 91z.0 895.0 864.1 A0 22.0%
OPEC 1581.0 15416 14584 15451 16697 17154 17263 17078 | 1758.3 17 44.8%
OPEC clmayang 16377 16322  1649.0 16409  1636.6 15930 15817 15703 | 1543.6 -2 39.3%

Esld Sovyetler Birligi 3834 424.6 466.2 5136 558.5 5771 600.8 6242 | 627.0 0.2% 16.0%

* Ham petral, geyl petrolil, petrol knamlan ve dogalgamin siv igeriging igerir. Biyoliitle ve kimilr gibi kaynaldardan elde edilen st yalatlar dahil de Zildir
1 EskiBovyetler Birligi harig.
+ 005%'den az.



Tablo 1- 6: Diinya petrol tiiketim miktarlar1 (varil/giin). (BP, 2009.)

2007'den 2008

2008'e  toplam

Grianlitke bin varil 2000 2001 o0z 2003 2004 2005 2004 2007 | 2008 dedigim pay
ABD 19701 1964% 19761 20033 20732 20802 20687 20680 | 19419 -6.4% 22.5%
Kanada 1937 2023 2067 2132 2245 2247 2246 2323 | 22095 -1.0% 2.8%
Meksika 1810 1599 1857 1885 1915 1974 1970 2027 | 2039 0.5% 1.3%%
HKuzey Amernka Toplam 23548 23571 253665 24050 24898 25023 24904 25030 | 23753 S54% T4
Arjantin 431 405 364 372 385 414 432 487 S08 4.1% 0.6%%
Brezilya 2056 082 2063 1955 1999 2045 2102 227 | 2307 5.3% 2.7
Sih 236 230 228 228 240 254 264 346 358 3.8% 0.4%
Kolombiva 232 245 222 222 223 230 240 234 234 0.3%% 0.3%%
Elorador 129 132 131 157 141 165 182 196 204 4.0% 0.2%
Peru 155 148 147 140 153 152 147 154 172 10.8% 0.2%
Venermela 496 545 594 478 523 576 607 665 719 5.1%% 0.8%%
Diger Orta ve G, Amerika Ulkelen 1173 1223 1225 1267 1271 1285 1333 1334 1308 -1.3% 1.6%
Orta ve Giney Amerika Toplarm 4908 009 4877 4830 4938 5129 5297 S681 5901 3% 6.9%%
Asmsturya 244 265 271 293 285 294 294 278 278 -0.1%% 0.3%%
Arerbaycan 123 3l 74 36 92 103 99 92 71 -359% 0.1%%
Beyar Rusya 143 149 145 148 153 146 165 157 150 0.9% 0.2%
Belpika we Liksemburg 702 669 691 48 785 515 539 532 836 0.4%% 1.1%%
Bulganstan 34 57 95 115 105 109 116 117 120 2.1% 0.1%%
Cek Cumburiveti 169 179 174 185 203 211 208 206 210 1.4% 0.3%
Danimarka 215 205 200 193 139 195 197 196 189 -4, 0% 0.2%
Finlandiya 224 222 226 239 224 233 225 226 225 -1.2% 0.3%%
Franza 2007 2023 1967 1985 1978 1960 1956 1921 1930 0.7%% 2.3%
Almanya 2763 2504 2714 2664 2634 2605 2624 2393 | 2508 4.9%% 3.0%%
Yunamstan 407 412 416 405 438 436 454 445 438 -1.5% 0.5%%
Macaristan 145 142 140 138 142 163 169 169 169 -0.2%% 0.2%
Ielanda 18 18 18 18 20 21 20 2l 19 -8.1% +
Irlanda 170 135 132 173 135 196 195 193 190 -4.4% 0.2%
Italya 1956 1946 1943 1927 1873 181% 1813 1759 1691 -3.9%% 2.1%
Karaldstan 158 136 193 133 157 207 27 244 229 -6.4%% 0.3%%
Litvarya 49 56 53 51 55 55 59 59 64 9.4% 0.1%%
Hollanda 897 042 952 962 1003 1070 1043 962 082 0.8% 1.2%
Morveg 201 213 208 219 210 212 217 EEN] 210 -4.4%, 0.2%
Polonya 427 415 420 435 4460 473 516 535 545 2.6% 0.6%
Portekiz 324 327 338 317 322 331 300 302 286 -5.1% 0.3%6
Romanya 203 217 226 199 230 223 219 223 227 2.2% 0.3%%
Rusya Federasyonu 21583 21566 2604 2622 2619 2601 709 e | 2707 3.1% 3.3%%
Slovalora K] 68 76 71 68 81 82 36 80 3.2% 0.1%6
Isparya 1452 1505 1526 1559 1593 1619 1602 1617 | 1574 -2.5% 2.0%
Isweg 313 313 317 332 319 315 322 308 302 -1.5% 0.4%
Iswigre 263 281 267 259 258 262 269 243 258 6.4% 0.3%6
Tirkiye G677 645 656 662 667 656 635 456 agn 5.8% 0.8%
Tirkanemstan el 33 36 95 95 100 113 121 123 174 0.1%%
Ukrayna 255 273 278 286 293 294 318 325 326 0.5%% 0.4%
Birlesil Krallle 1697 1697 1693 1717 1764 1802 1785 1714 1704 -1.0% 2.0%
Cizhekistan 138 135 130 148 134 112 105 111 113 1.5% 0.1%%
Difer Avrupa ve Avrasya Ulkeleri 404 428 454 496 512 549 562 585 610 4.3%% 0.7%%
Avrupa ve Avrasya Toplam 19568 19747 19735 19915 20092 20285 20463 20031 | 20158 0.6%  34.3%
Iran 1301 1514 1413 1498 1558 1620 1693 1693 1730 21% 21%
Kuveyt 202 206 222 238 266 295 267 269 300 11.77%% 0.4%%
Katar 36 40 54 48 53 62 75 a0 104 16.5% 0.1%%
Sundi Arahistan 1426 1471 1505 1616 1670 1756 1841 2054 2224 8.1% 27
Birlesik Arap Emrlilden 255 292 320 333 355 376 402 425 467  10.6% 0.6%
Diger Ortadodu Ulkelen 1352 1431 1433 1404 1467 1505 1538 1554 1500 2 2.0%
Orta Dogu Toplarm 4602 4754 4948 5138 5370 5617 5817 6054 6423 5.5% TE¥%
Cezayir 192 200 222 231 240 251 260 288 311 3.3% 0.4%%
Mlsir 564 548 534 550 567 629 610 650 693 6.4% 0.8%%
Giiney Afrika 475 436 499 512 523 526 537 549 558 1.7%% 0.77%%
Diger Afrikca Ulkeleri 1200 1215 1225 1244 1269 1332 1280 1288 1319 2.4% 1.6%
Afrika Toplarm 2432 2452 2484 2537 2600 2728 2696 2776 | 2881 3.8% 3.4%
Awustralya 537 545 546 551 556 Fitlil 915 925 936 1.5%% 1.1%%
Bengladeg 1] 30 30 33 33 94 93 94 o5 1.8% 0.1%%
Cin 4772 4872 5288 5803 6772 6934 7382 T2 7000 3.3% 9 8%
Cin Hong Kong SAR 202 244 268 270 316 287 305 324 294 -8.4%% 0.4%%
Hindistan 1254 21234 15374 2420 1573 1569 2580 27E | 2882 4.8% 3.4%
Endonezya 1064 1086 1138 1141 1225 1231 1173 1201 1217 1.5% 1.5%
Japotya 5557 5422 5347 5440 5269 5343 5213 5039 | 4845 -3.5% 5.8%
Malezya 435 442 432 473 435 469 459 431 475 -1.4% 0.6%
Veni Zelanda 131 134 139 149 150 154 156 156 158 1.2% 0.2%
Pakistan 373 366 357 321 325 312 356 388 380 0.2% 0.5%%
Filpunler 348 347 331 331 338 315 284 300 288 -4.0% 0.3%%
Singapur 654 716 699 665 748 794 553 914 058 5.0% 1.3%
Giney Kore 1219 2235 1282 2300 1283 2308 2317 2389 | 2201 -4.9% 2.8%
Tayvan 1a03 991 999 1069 1054 1080 1097 1123 1074 -4.8% 1.3%
Tayland 669 656 05 46 524 552 534 523 o7 -4 1% 0.9%%
Diger Asya Pasifilk Ulkelent 473 S04 528 537 568 594 601 629 G641 1.8% 0. 8%
Asya Pasifik Toplarm 21073 21225 21863 22601 23899 24U83 24620 25277 | 25330 0.2%  30.1%
Diinya Toplana 76132 T6T7S8  T7675 79071 81796 83065 83797 84878 | 84455  -0.6% 100.0%
Avrupa Brhih 14692 14861 14797 14567 15032 15205 15211 14746 | 14765 0.1% 17.9%
OECD 47651 47692 4T6TS 48276 49073 489480 489274 4BE30 | 47303 S32% 0 555%

Esld Sovyetler Birlig 3623 3627 3667 35 3760 3772 3945 3973 | 4045 1.5% 4 8%

Dnger EMEler 24858 25440 26333 27050 23943 28804 30575 33075 | 33108 31% 3974

* 1 talep-ruluslararas havacdik ve denizeilik yaluty, rafinesi yalat ve kayyp. Talat ethanol ve bivodizel tiketind de dabil e dilmigtic.

+ 0.05%'den az.
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Sekil 1- 7: 2008 yil1 diinya petrol tiiketim miktarlar1 (milyon varil/giin) (BP, 2009.)

Tim diinyada, birincil enerji kaynaklar1 arasinda ilk sirada yer alan fosil
yakitlardan petroliin, stratejik konumunu uzun yillar siirdiirmesi beklenmektedir (Sekil
1-8). 2008 itibariyle global enerji ihtiyacinin %34,6’sin1 karsilayan petroliin Uluslararasi
Enerji Ajansinin projeksiyonlarina goére 2030 yilinda toplam enerji tiiketimindeki

oraninin %33 olmasi beklenmektedir.
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Sekil 1-8: 2008 yil1 diinya birincil enerji tiiketimi (IEA, 2009.)

Petrol sektorii 2030°a kadar 3 trilyon dolarin biraz altinda yatirima ihtiyag
duyacaktir. Yatirimlar i¢in yilda ortalama 103 milyar dolara ihtiya¢ duyulmaktadir
ancak talep arttikga bu miktar da artacaktir. Mevcut on yilda 92 milyar dolar olan
yillik sermaye harcamalar1 projeksiyonun son on yillik déneminde 114 milyar dolara

kadar artacaktir (Sekil 1-9).2*

B IEA, World Energy Investment Outlook, 2003, s.103.
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Sekil 1-9: Diinya kiimiilatif petrol yatirimlar1 (IEA, 2003.)

2010 yilinda diinya petrol talebinin 84,6 mb/d olmas1 6ngoriiliirken, bu say1
2013 yilinda 3,3 mb/d artarak 87,9 mb/d olacaktir. Diinya petrol talebi igerisinde orta
vadede OECD’nin talebi ise 45,5 mb/d ‘dir (Tablo 1-7). Uzun donem diinya petrol
talebine bakildiginda projeksiyon, siirekli bir artisin 2030 yilina kadar devam
edecegini ve 2010 yilinda 84,6 mb/d olan talebin, 2030 yilinda yaklasik 106 mb/d
olacagini gostermektedir (Tablo 1-8).



Tablo 1-7: Orta vadeli petrol talebinin goriiniimii (mb/d) (IEA, 2009.)

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Kuzey Amerika 243 23.7 23.4 23.4 23.5 23.5
Bati Avrupa 15.2 14.8 14.6 14.6 14.6 14.5
OECD Pasifik 8.0 7.6 7.5 7.5 7.5 7.4
OECD 47.5 46.0 45.5 45.5 45.5 45.5
Latin Amerika 4.8 4.8 4.8 4.9 5.0 5.0
Orta Dogu ve Afrika 3.2 3.2 3.3 34 3.5 3.6
Giiney Asya 3.5 3.3 3.5 3.6 3.8 4.0
Gilineydogu Asya 5.8 5.8 5.9 6.0 6.1 6.3
Cin 8.0 8.0 8.3 8.7 9.1 9.5
OPEC 7.7 8.0 8.2 8.3 8.5 8.6
DCler 33.0 33.1 34.0 34.9 36.0 37.1
Rusya 3.1 3.1 3.2 3.2 3.2 3.3
Diger gegis ekonomileri 2.0 1.9 1.9 1.9 2.0 2.0
Gecis ekonomileri 5.1 5.0 5.1 5.1 5.2 5.3
Diinya 85.6 84.2 84.6 85.6 86.7 87.9
Tablo 1-8: Diinya petrol talebinin goriinimii (mb/d) (IEA, 2009.)

2008 2010 2015 2020 2025 2030
Kuzey Amerika 243 23.4 23.6 23.4 23.1 22.8
Bati Avrupa 15.2 14.6 14.5 14.3 14.1 13.8
OECD Pasifik 8.0 7.5 7.4 7.2 7.0 6.8
OECD 47.5 45.5 45.5 45.0 44.3 43.4
Latin Amerika 4.8 4.8 5.2 5.6 5.9 6.2
Orta Dogu ve Afrika 3.2 3.3 3.7 4.2 4.7 5.2
Giliney Asya 3.5 3.5 4.4 5.5 6.7 8.2
Gilineydogu Asya 5.8 5.9 6.6 7.4 8.2 9.0
Cin 8.0 8.3 10.4 12.3 14.1 15.9
OPEC 7.7 8.2 9.0 9.8 10.6 11.5
DCler 33.0 34.0 39.3 44.8 50.2 56.1
Rusya 3.1 3.2 33 3.5 3.6 3.7
Diger gegis ekonomileri 2.0 1.9 2.1 2.2 2.3 2.4
Gecis ekonomileri 5.1 5.1 5.4 5.7 5.9 6.1
Diinya 85.6 84.6 90.2 95.4 100.4 105.6
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Orta vadede, 2010 yilinda diinya petrol arzinin 84,7 mb/d’den 2013 yilinda
88,2 mb/d’ye yiikselmesi Ongoriilmektedir. OECD’nin arzi 19 mb/d’den 18,7
mb/d’ye diismektedir (Tablo 1-9). 2030 yilina kadar stirekli artan talebi karsilamak
iizere petrol arz1 yaklagik 106 mb/d olacaktir. (Tablo 1-10).

Tablo 1-9: Diinya petrol arzinin orta vadede goriiniimii (mb/d) (IEA, 2009.)

2008 2009 2010 2011 2012 2013

ABD ve Kanada 10.8 10.7 10.9 11.0 11.2 11.2
Meksika 3.2 3.0 2.8 2.7 2.7 2.6
Bat1 Avrupa 5.0 4.8 4.6 4.4 4.3 4.2
OECD Pasifik 0.6 0.7 0.7 0.6 0.6 0.7
OECD 19.6 19.2 19.0 18.9 18.8 18.7
Latin Amerika 4.1 4.3 4.4 4.4 4.5 4.6
Orta Dogu ve Afrika 4.4 4.4 4.4 4.4 4.3 4.2
Asya 3.8 3.9 4.1 4.1 4.2 4.2
Cin 3.8 3.9 3.9 3.9 4.0 4.0
OPEC harici DCler 16.1 16.5 16.7 16.8 16.9 17
Rusya 9.8 9.7 9.6 9.8 9.8 9.9
Diger gegis ekonomileri 2.9 3.2 3.4 3.5 3.7 3.7
Gecis ekonomileri 12.7 12.9 12.9 13.3 13.5 13.6
Uretim kazanglar1 1.9 1.9 1.9 2.0 2.0 2.1
OPEC olmayan 50.3 50.4 50.6 50.9 51.2 51.4
Konvensiyonel olmayan 3.1 3.2 3.5 3.7 4.0 4.2
NGLler 5.5 5.6 5.7 5.8 5.9 6.0
OPEC NGLlIler 4.3 4.6 4.7 4.9 5.2 5.5
OPEC GTLIer 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2
OPEC ham 31.2 28.0 29.3 29.9 30.5 31.0

Diinya arz1 85.8 83.1 84.7 85.8 87.0 88.2




Tablo 1-10: Diinya petrol arzinin uzun vadede goriiniimii (mb/d) (IEA, 2009.)

2008 2010 2015 2020 2025 2030

ABD ve Kanada 10.8 10.9 11.5 12.1 12.5 13.1
Meksika 3.2 2.8 2.5 2.5 2.4 2.3
Bat1 Avrupa 5.0 4.6 4.0 3.8 3.7 3.6
OECD Pasifik 0.6 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
OECD 19.6 19.0 18.7 19.1 19.3 19.6
Latin Amerika 4.1 4.4 4.9 5.6 6.0 6.2
Orta Dogu ve Afrika 4.4 4.4 4.2 4.1 4.0 3.8
Asya 3.8 4.1 4.2 4.3 4.2 3.8
Cin 3.8 3.9 4.0 4.0 4.2 4.4
OPEC harici DCler 16.1 16.7 17.3 18.0 18.3 18.3
Rusya 9.8 9.6 10.2 10.5 10.6 10.6
Diger gegis ekonomileri 2.9 3.4 4.0 4.4 4.7 5.1
Gecis ekonomileri 12.7 12.9 14.2 14.9 15.4 15.7
Uretim kazanglar1 1.9 1.9 2.2 2.3 2.5 2.7
OPEC dis1 50.3 50.6 52.4 54.3 55.4 56.3
Konvensiyonel olmayan 3.1 3.5 5.0 6.8 8.6 10.7
NGLler 5.5 5.7 6.2 6.8 7.0 7.2
OPEC NGLler 4.3 4.7 5.8 6.7 7.4 8.0
OPEC GTLIer 0.0 0.1 0.3 0.4 0.4 0.5
OPEC ham 31.2 29.3 32.0 34.3 374 41.1
Diinya arz1 85.8 84.7 90.5 95.7 100.7 105.9
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1.5.Tiirkiye’nin Yurt i¢i ve Yurt Disi Petrol Arama ve Isletme Faaliyetleri

2008 yilinda, TPAO iiretim sahalarindan 10.284.655 varil (1.517.902 ton)
hampetrol iiretmis olup, bu rakam Tiirkiye nin toplam petrol iiretiminin % 70’ine
karsilik gelmektedir. Bu tiretimin, % 68’1 Batman, % 31’1 Adiyaman ve % 1’1 Trakya
Bolgesinden elde edilmistir. 2008 yili basinda 823 olan iiretim kuyusu sayisi, 38
yeni, 25 eski kuyunun devreye girmesi ve 13 kuyunun da devreden ¢ikmasiyla 873
olmustur.

Raman Sahasinda, 1994 yilindan itibaren periyotlar halinde devam edilen
dretimi artirma ¢aligmalar1 sonucu 2008 yili sonu itibariyle yaklasik 13,9 milyon
varil ilave petrol {iretilmistir. 2007 yili igerisinde jel uygulamasi yapilan 7 kuyudan
2008 sonuna kadar yaklasik toplam 70.000 varil ekstra iiretim yapilmistir. Yil
icerisinde proje kapsaminda 12 kuyuda debi artirimi yapilmis ve 11°1 jel operasyonu
sonrasi, 3’0 kuyu tamamlama operasyonlar1 sonrasi toplam 14 dinlenme/terk
durumda bulunan kuyu tekrar devreye alinmistir. Yapilan bu operasyonlarla, 2008
yilinda yaklasik 130 bin varil ilave petrol iiretilmistir. Garzan Su Enjeksiyonu Projesi
ile 2008 yil1 sonu itibariyle Garzan-B sahasinda yaklasik 25 milyon varil, Garzan-C
sahasinda ise yaklasik 12 milyon varil ilave petrol iiretilmistir. Bugiin, ispatlanmis
hampetrol rezervlerinin licte ikisini barindiran Ortadogu, Kuzey Afrika ve Hazar
Bolgesi, onlimiizdeki 5 yil igin TPAO’nun oOncelikli 1s gelistirme alanlarini

olusturmaktadir. *°

* TPAO, Yillik Rapor, 2008
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Sekil 1-10: Yillar itibariyle Tiirkiye ham petrol tiretimi (milyon ton)
(TPAO, 2008.)

1.5.1. TPAO’nun Kazakistan’daki faaliyetleri

Ortak sirketi KazakTiirkMunay (KTM) Ltd. tarafindan yiiriitiilmekte olup,
KTM Ltd.’de TPAO %49, KazMunayGaz ise %51 hisse ile yer almaktadir. Ortak
Sirket, Aktau Bolgesinde 1, Aktobe Bolgesinde ise 2 adet ruhsat sahasina sahiptir.
Bu ii¢ ruhsatta yer alan toplam 7 sahadaki 24 adet kuyuda arama ve tiretim
faaliyetleri devam etmektedir.

2008 yilinda Aktau Bolgesindeki sahalarda ortalama 1700 varil/giin, Aktobe
Bolgesindeki sahalarda ise ortalama 2700 varil/gilin petrol (toplam TPAO pay1 2500
v/g) tretilmistir. 2008 yilinda hampetrol iiretimi 1,6 milyon varil (TPAO pay1 0,90
milyon varil); 2008 yil1 sonu itibariyle kiimiilatif hampetrol tiretimi, 21,7 milyon
varil (TPAO pay1 13,97 milyon varil), hampetrol rezervi 34,1 milyon varildir (TPAO
pay1 17,57 milyon varil).*

1.5.2. Azerbaycan Arama-Uretim ve Tasima Projeleri

TPAO, Azerbaycan’da 3 adet arama, gelistirme ve iiretim projesine ortaktir.
Bunlar, ACG (Azeri-Cirali-Giinesli) Projesi (%6,75), Sah Deniz Projesi (%9) ve
Alov Projesi (%10)’dir. Ayrica, TPAO, Bakii-Tiflis-Ceyhan Ana Ihragc Ham Petrol

** TPAO, Yillik Rapor, 2008
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Boru Hatt1 Projesini hayata gecirmek amaciyla kurulan BTC Co.’da % 6,53, Sah
Deniz gazin1 Giircistan-Tiirkiye sinirina tasiyacak Giiney Kafkasya Dogal Gaz Boru

Hatt1 Projesinde ise % 9 hisseyle yer almaktadir.’’

1.5.3. ACG (Azeri-Ciralh-Giinesli) Projesi

Azerbaycan Cumhuriyeti Devlet Petrol Sirketi (SOCAR) ile yabanci
sirketlerin olusturdugu konsorsiyum arasinda ACG Projesine iligkin olarak Ortak
Gelistirme ve Uretim Paylasimi Anlasmas1 1994 yilinda Bakii’de imzalanmistir. 5,4
milyar varil rezerve sahip olan ve bugiine kadar 1,044 milyar varil (TPAO hissesi 65
milyon varil) ham petrol iiretilen ACG Projesinde; 2008 yilinda ortalamasi yaklasik
690.000 varil/giin’ii bulan hampetrol iiretiminin 2010 yilinda 1,0 milyon wvaril
seviyesine ulasacagir ongoriilmektedir. Projede 2008 yilinda 251,99 milyon varil
(TPAO hissesi 7,36 milyon varil) ham petrol {iiretilmistir. ACG Projesi safthalar
halinde gelistirilmektedir.

Ik petrol Cirali sahasindan, Erken Uretim Projesi kapsammda Kasim
1997°de tretilmeye baslanmistir. Faz-1 (Merkezi Azeri Sahasmin Gelistirilmesi)
Subat 2005°de tiretime konulmustur. Faz-2 (Bat1 Azeri ve Dogu Azeri Sahalarmin
Gelistirilmesi) iiretimine Ocak 2006 (Bat1 Azeri) ve Ekim 2006 (Dogu Azeri)
tarihlerinde baglanmistir. Faz-3 (Derin Su Giinesli Sahasinin  Gelistirilmesi)
Projesinde ise iiretime Nisan 2008 yilinda baslanmistir. Cirali ve Derin Su giinesli
sahalar1 arasinda yer alan ve mevcut platformlarca sagilamayan alandaki petrolii
iretmek amacli Cirali Petrol Projesinin (COP) miihendislik ve tasarim calismalari

devam etmektedir.*?

1.5.4.Sah Deniz Projesi

Sah Deniz yapisi, Giiney Hazar’da Bakii’niin 70 km giineydogusu ve Azeri-
Gilinesli-Cirali Sahasmnin 70 km giineybatisinda yer almaktadir. Ruhsat bdlgesi
yaklastk 860 km®’lik bir alani kapsamaktadir. 2001 yilinda projenin arama ve
uzatma-arama donemi miikellefiyetleri tamamlanmis olup, “Ticari Dogal Gaz ve

Kondensat Kesfi” ilan1 yapilmustir. 625 milyar m® dogal gaz ile 750 milyon varil

I TPAO, Yillik Rapor, 2008
2 TPAO, Yillik Rapor, 2008
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kondensat rezervine sahip olan projede kesfedilen dogal gaz i¢in Asama-1
kapsaminda BOTAS- SOCAR arasinda Alim-Satim Anlasmasi ve Tiirkiye-Giircistan
ve Tiirkiye-Azerbaycan arasinda da hiikiimetler arasi anlagsma imzalanmistir. Satig
anlasmas1 yilda (plato seviyede) 6,6 milyar m’ dogal gazmn 15 yil boyunca
Tirkiye’ye ulastirilmasini kapsamaktadir.

Projede ayrica; Azerbaycan’a, Giircistan’a ve yakit gazi olarak da BTC
Projesine gaz satislar1 gerceklestirilecektir. Toplam plato satis1 Asama-1 i¢in yilda
8,6 milyar m’ olarak planlanmaktadir. Sah Deniz Asama-1, Saha Gelistirme ve Insaat
Karar1 ile 2003 yilinda ingaat donemine girilmistir. 7 Mart 2007 tarihinde stirekli
ticari iiretime gecilmis olup, halen 4 kuyu ile iiretim siirmektedir. Projeden 2008
yilinda 7,2 milyar m® dogal gaz ile 14,9 milyon varil kondensat iiretilmis olup 2008
sonu itibariyle kiimiilatif olarak 10,5 milyar m’ dogal gaz ve 22 milyon varil
kondensat iiretimine ulasilmistir. Asama—2 i¢in ise; 2010 yilinda insaat kararinin
almmasi ve 2015 yilinda ilk gaz tesliminin gerceklestirilmesi ongoriilmektedir. 2008
yilinda Sah Deniz Projesi Asama—1 gazindan TPAO hissesi olarak 494 milyon m’
dogal gaz satilmistir. Ayrica, yil icinde TPAO payma diisen 1,04 milyon varil

kondensatin satisi gerg:eklest1'ri1mi$tir.3 3

1.5.5. Alov Projesi

Alov Arama Projesi, Giliney Hazar Denizinin orta kesiminde yer alan 385
milyar m’® dogal gaz, 5 milyar varil petrol rezervine sahip Sharg, Alov ve Araz adli 3
ayr1 prospektten olusmaktadir. 1998 yilinda, Arama, Gelistirme ve Uretim Paylasimi
Anlagmas1 imzalanan projeye TPAO, 29 Temmuz 1998 tarihinde imzaladig:
“Katilim Anlasmasi” ile dahil olmustur. Ug yillik arama siiresi olan bu projede;
1.400 km® 3B sismik etiid yapilmus olup, proje miikellefiyeti olan 3 adet arama
kuyusundan ilkinin kazilmasi i¢in Hazar Denizi’nin statiisiiniin belirlenmesi ve

sondaj kulesi siras1 beklenmektedir.**

* TPAO, Yillik Rapor, 2008
* TPAO, Yillik Rapor, 2008
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1.6. Tiirkiye’nin Sahip Oldugu Ham Petrol Boru Hatlan

1.6.1.Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hatti

Irak - Tirkiye Ham Petrol Boru Hatt1 Sistemi, Irak'm Kerkiik ve diger iiretim
sahalarindan elde edilen ham petrolii Ceyhan (Yumurtalikk) Deniz Terminaline
ulagtirmaktadir. 35 milyon ton yillik tasima kapasitesine sahip bulunan séz konusu
boru hatti, 1976 yilinda isletmeye alinmig ve ilk tanker yiiklemesi 25 Mayis 1977'de
gergeklestirilmistir. 1983 yilinda baslayip, 1984 yilinda tamamlanan 1. Tevsi Projesi
ile hattin kapasitesi 46,5 milyon ton/yil'a yiikseltilmistir. I. Boru Hatti'na paralel olan
ve 1987 yilinda isletmeye alman II. Boru Hatt1 ile de yillik tasima kapasitesi 70,9

milyon tona ulagmistir.”

Tablo 1-11: Irak-Tiirkiye ham petrol boru hattinin iki iilke smirlar1 igindeki hat
uzunluklar1 (km) (http://www.botas.gov.tr/index.asp, (Erisim) 7 Ekim 2009)

IRAK TURKIYE TOPLAM
I. HAT 345 641 986 km
ILHAT 234 656 890 km
TOPLAM 579 1.297 1876 km

Korfez Krizi sirasinda Birlesmis Milletler'in (BM) Irak'a uyguladigi ambargo
nedeniyle Agustos 1990'da isletmeye kapatilan Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hatti,
BM'in 14 Nisan 1995 tarih ve 986 sayili kararma istinaden, 16 Aralik 1996
tarithinde, sinirli petrol sevkiyati i¢in tekrar isletmeye alinmis olup, altisar aylik
donemler itibariyle petrol sevkiyatina devam edilmektedir.

Birlesmis Milletler tarafindan Irak'a verilen izinler dogrultusunda 2008
yilinda Irak-Tiirkiye Ham Petrol Boru Hatt1 ile taginan ham petrol miktar1 135,522

bin varildir.

3 http://www.botas.gov.tr/index.asp, (Erisim) 7 Ekim 2009.
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1.6.2. Ceyhan - Kirikkale Ham Petrol Boru Hatti

Kirikkale Rafinerisi ham petrol ihtiyacii karsilayan bu boru hatti, Tiirkiye
Petrolleri Anonim Ortakligi'ndan Ekim 1983 tarihinde devralinmis olup, Eyliil 1986
tarihinde isletmeye acilmistir. 448 km uzunlugundaki hattin yillik tagima kapasitesi
ise 5 milyon ton'dur. Ceyhan Deniz Terminali'nden baslayarak, Kirikkale
Rafinerisi'nde son bulan boru hatt1 iizerinde 2 pompa istasyonu, 1 pig istasyonu ve 1
adet dagitim terminali mevcuttur.

Ceyhan-Kirikkale Ham Petrol Boru Hatt1 ile 2008 yilinda 21.427 bin varil

ham petrol taginmugtir.*

1.6.3. Batman - Dortyol Ham Petrol Boru Hatti

Batman ve ¢evresinden ¢ikarilan ham petrolii tiikketim noktalarina ulastirmak
iizere 4 Ocak 1967 tarihinde Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi tarafindan
isletmeye acilan bu hattin miilkiyeti, 10 Subat 1984 tarithinde BOTAS'a
devredilmistir. Yillik tasima kapasitesi 3,5 milyon ton olan boru hattinin uzunlugu
ise 511 km'dir.

2008 yilinda, Batman-Dortyol Ham Petrol Boru Hatti ile tasinan ham petrol

miktar1 11.060 milyon varildir.*’

3 http://www.botas.gov.tr/index.asp, (Erisim) 7 Ekim 2009.
37 http://www.botas.gov.tr/index.asp, (Erisim) 7 Ekim 2009.



Tablo 1-12: Yillar itibariyle tasinan ham petrol miktarlar1 (bin varil).
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(http://www.botas.gov.tr/index.asp, (Erisim) 7 Ekim 2009.)

Irak-Tiirkiye Ceyhan-Kirikkale Batman-Dortyol Selmo-Batman BTC (bil)
hpbh hpbh hpbh hpbh hpbh

1990 339.939 21.130 22.544 1.526 -

1991 - 17.697 27.944 1.332 -

1992 - 20.374 25.732 1.295 -

1993 - 24.210 23.041 804 -

1994 - 22.648 22.289 1.088 -

1995 - 24.887 20.146 832 -

1996 5.215 29.642 16.979 751 -

1997 134.562 27.644 18.753 703 -

1998 277.671 23.435 17.128 644 -

1999 305.603 28.897 17.767 611 -

2000 285.716 24.751 18.904 825 -

2001  230.855 24.779 19.836 793 -

2002 175.667 26.510 18.482 691 -

2003 60.824 26.357 9.417 851 -

2004 37.685 24.601 9.488 767 -

2005 13.166 25.986 10.108 634 -

2006 12.930 27.381 10.822 535 57
2007 39.833 23.003 10.147 507 210.352
2008 135.522 21.427 11.060 - 264.092
2009 154.158 18.923 11.489 - 263.098

1.6.4. Bakii-Tiflis-Ceyhan Petrol Boru Hatti

Tiirkiye, enerji ihtiyaci olarak disa bagimli bir lilkedir ve petrol tiikketiminin

yaklasik %90’ m ithalat ile karsilamaktadir. 19901 yillarda dogalgaz kullanimina

son derece yogun bir bigimde ge¢is yasanmis ve Ozellikle biiyiik kentlerin 1sinma

sistemleri dogalgazla ¢alisir hale getirilmistir. Hidroelektrik liretim bi¢cimi agisindan

elinde cok biiyiik firsatlar olan bir {ilke olmasina karsin Tiirkiye, dogalgaz1 elektrik

iretiminde de kullanmaya baslamistir. Mavi Akim projesinin planlandigi gibi

gerceklesmesi halinde, gelecek yillarda Tiirkiye’nin dogalgaz tiikketiminde %65 — 70

oraninda Rusya’ya bagimli olacagi hesap edilmektedir. Bu yiizden, enerji hatlar1

konusunda alternatif arayislar i¢indeki Tiirkiye, BTC boru hattinin kendi simirlar1

icindeki boliimiinlin insasinin maliyeti 1,4 milyar dolar1 gegmesi durumunda, bu

smiri tizerinde kalan miktar1 kendisi 6demeyi taahhiit etmistir.*®

* http://tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim 2009.
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Azerbaycan biit¢esindeki toplam gelirin yaklasik olarak %50’si petrol
thracindan gelmektedir. Azerbaycan’in toplam ihracatinin %90’1 da petrol ve
dogalgazdan olusmaktadir. Petrol ve dogal gaza bu denli bagh bir iilke i¢in, bu
iirtinleri tagtyacak boru hatlar1 da son derece 6nemlidir. Azerbaycan’in Ermenistan’la
yasadig1 problemler yiiziinden, Bakii — Ceyhan boru hattinin gilizergah1 Giircistan

iizerinden gecerek uzamus ve toplamda 1760 kilometreyi bulmustur.”

Kullanilacak borularin c¢aplari, Azerbaycan’dan baslamak iizere ii¢ iilke
icinde sirasiyla; 105, 115 ve 85 santimetre olacaktir. Yillik 50 milyon ton kapasitesi
olmas1 beklenen hattin iizerinde 8 pompalama istasyonu bulunacaktir. Boru
hatlarinda en stratejik yerler pompalama istasyonlaridir. Boru hattinin kendisine
zarar vermek hem daha zor hem de meydana gelecek muhtemel bir hasar hizli bir
sekilde onarilabilmektedir. Fakat pompalama istasyonlarindan birinin devre dist
kalmasi, boru hattindan uzunca bir miiddet faydalanamamak anlamma gelmektedir.
Bu ylizden pompalama istasyonlar1 ¢ok siki bir koruma altinda bulundurulmaktadir.
BTC boru hattinin planlanan toplam maliyeti 3 milyar dolardir. Fakat bu rakamm 4
milyara kadar cikabilecegi tahmin edilebilmektedir. BTC boru hattmin ortaklarina
baktigimizda ise sdyle bir tabloyla karsilagsmaktayiz. ADPS %45, BP Amoco %25,
Unocal %7,48, Statoil %6,37, ENI Agip %5 ve TPAO %S5 paya sahiplerdir.
Ceyhan’dan ilk petrol sevkiyati, 2006 yilinin haziran ay1 iginde gergeklesmistir.*’

Hazar bolgesindeki ispatlanmis petrol miktar1 yaklasik 34 milyar varil ve
tahmin edilen ise 270 milyar varildir. 2010 yilinda bolgede giinde 3,7 milyon varil
petrol tiretimi yapilacagi tahmin edilmektedir. Topraklarinda pek petrol bulunmayan
Giircistan da transit gecisten pay alarak ekonomisine ciddi katkilarda bulunmay1
tasarlamaktadir (Sekil 1-11). Ilk bes yil igin varil basma 12 sent alacak olan
Gircistan, sonraki 10 yil i¢in 14, ondan sonraki donem i¢in ise minimum 17 sent

gecis ticreti almaya hak kazanacaktir.*!

** http://tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim 2009.
*® http://tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim 2009.
* http://tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim 2009.
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Sekil 1-11: BTC boru hatt1 glizergah1 (http:/tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim
2009.)

Boru Hatt1 Hissedarlart:

. BP (Birlesik Krallik): %30,1

. State Oil Company of Azerbaycan (SOCAR) (Azerbaycan): %25
. Chevron (ABD): %38.9

. StatoilHydro (Norveg): %8,71

. Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO) (Tiirkiye): %6,53
. Eni/Agip (Italya): %5

. Total (Fransa): %5

. Itochu (Japonya): %3,4

. Inpex (Japonya): %2,5

. ConocoPhillips (ABD): %2,5

. Hess Corporation (ABD) %2,36.*

*? http://tr.wikipedia.org., (Erisim) 15 Ekim 2009.
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IKiNCi BOLUM

ULUSLARARASI PETROL ARAMA VE URETIM ANLASMALARININ
FiINANSAL YAPISI

2.1. Petrol Yatirinmlarinin Siniflandirilmasi

Petrol aramacilig1 ve liretiminde diinya genelinde kabul gbren yatirimlarin
siniflandirilmasi; arama yatirimlart gelistirme yatirimlari ve iiretim yatirimlari
seklindedir.”® Petrol arama ve gelistirme faaliyetleri biyiik olcekli yatirimlar
gerektirmektedir. Jeolojik ve jeofizik g¢aligmalar, sondaj, kule maliyetleri, kuyu
tamamlama ve ylizey tesisleri, petrol yatirimlarinin cesitli sathalardaki temel
bilesenleri olarak ifade edilebilir.

Petrol sirketleri onemli miktarlardaki arama yatirimlarmi degerli petrol
rezervleri bulmak umuduyla gerceklestirmektedir. Bu yatirimlarin {i¢ temel 6zelligi,
yatirim projesinin degerine iligkin 6nemli bir belirsizligin bulunmasi, sirket zaman
icinde yatirim yaptiginda ve belirsizlikler ortadan kalktiginda projenin degeri
hakkinda daha fazla bilgiye sahip olunmasi ve sirketin yeni bilgiye gore kararlarini

uyarlamasi icin gerekli esneklige sahip olmasidir.**

2.1.1. Arama Yatirnmlarn

Arama ruhsatmin alinmasindan ticari petrol kesfinin yapilmasina kadar ki
sire igerisinde yapilan harcamalardir. Arama yatirimlarinda varliklar ve/veya
harcamalar genellikle maddi duran varliklar ve maddi olmayan varliklar seklinde

ayrilirlar.
e Jeolojik ve jeofizik calismalar

- Gravimetrik, manyetik ve sismik ¢aligmalar
- Procesing ve reprocesing
- Harita hazirlama ve yorumlama ¢aligmalar1

- Veri satin alimlar1

3 Ercan, a.g.e.,s.21.
* Karsak, 2001.



Paleontolojik ve sedimantolojik caligmalar

Kayit depolama

Yeniden veri isleme

Sentetik sismograf ve yer sarsintilarini kaydetme
Patlayicilar

Bilgisayar programlar1 ve terminal baglantilar
Kalite kontrol

Mayn temizleme ve diger saha caligmalari

Sondaj

Yol ve lokasyon hazirlanmasi
Tagima ve ulasim

Yakit

Sondaj camuru ve kimyasal maddeler
Log operasyonlari

Diger fiziksel testler

Kuyubasi islemleri

Yonlii sondaj harcamalar1

Delme

Formasyon testleri

Cimento ve ¢imentolama islemleri
Muhafaza borusu

Kiralanan 6zel aletler

Sondaj matkaplar1 ve genisleticiler
Kuyubasi donanimlar1

Diger donanim ve malzemeler
Tikama ve tapalama

Diger sondaj giderleri

Kule maliyetleri

Kule kiralama maliyetleri

42
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= QGiinliik esasma gore
=  Giinliik metraj esasina gore

= Anahtar teslimi esasina gore

2.1.2. Gelistirme Yatirnmlar

Bir ruhsat sahasinda ticari petrol kesfi yapilmadan gelistirme yatirimi
yapilamaz. Petrol arama asamasini izleyen bu ikinci asamada petroliin tiretilebilmesi
icin boru hatlari, depolama tanklar1 gibi ylizey tesislerinin yapilmasi gerekmektedir.

Burada 06zellik gosteren bir durum iiretim paylasimi anlasmalarinda
bulunmaktadir. Genellikle tiretim paylasimi anlasmalarinda ticari kesfin ilani ile
arama asamasi tamamlanmis, gelistirme ve Uretim asamasi baglamig olmaktadir.
Gelistirme asamasinda agilan kuyular gelistirme kuyular1 olmasmna ragmen, bu
anlagsmalarda  gelistirme yatirimlarinin  altinda arama yatirimlar1  olarak
gosterilmektedir.  Dolayisiyla  gelistirme  yatrimlarinin = altinda  yukarida

detaylandirilan arama yatirimlar1 da bulunmaktadir.

e Gelistirme kuyulari i¢in arama yatirimlari

- Jeolojik ve jeofizik ¢aligmalar
- Sondaj

- Kule maliyetleri

e Kuyu tamamlama ve yiizey tesisleri

- Kuyu donanimlar1

- Work-over kulesi

- Transfer pompalar1
- Saha boru hatlar1

- Ana boru hatlar1

- Depolama tanklar1
- Aymstiricilar

- Jeneratorler

- Kompresorler
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- Su tanklar1 ve pompalar1

- Tesis binalar1 ve kamplar

- Haberlesme cihazlar1

- Yangin sondiirme sistemi

- Laboratuvar ve 6l¢iim merkezleri
- Tasit arag ve gerecleri

- Diger gelistirme yatirimlari

2.1.3. Uretim Yatirimlar

Uretilebilir hale getirilmis petroliin {iretimi igin gerekli olan harcamalar:

icermektedir. Bu harcamalar iiretilen petrol miktarma bagli olarak degiskenlik

gosterir. Bunlar;

Dogrudan iiretim giderleri

- Iscilik giderleri

- Boru hatt1 ve terminal gecis ticretleri
- Islem i¢in kimyasal madde giderleri
- Yedek parca giderleri

- Donanim kiralar1

- Sigorta bedelleri

- Petrol depolama giderleri

- Petrol inceltme giderleri

- Diger dogrudan iiretim giderleri
Dolayl tiretim giderleri

- Yeme, igme ve temizlik giderleri
- Sahada ulasim giderleri
- Sosyal faaliyet ve saglik giderleri

- Disaridan saglanan diger hizmetler

Genel giderler’ dir.
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2.2. Petrol Anlagsmalarinin Kisa Tarihi

Anlagmalar; imtiyaz anlasamalari, lretim paylasimi anlasmalari, hizmet
anlagmalar1 ve ortak girisim anlagamalar1 olarak 4 temel tiire ayrilmaktadir. Her bir
tiir ayn1 amaci gerceklestirmek icin kullanilabilir. Anlagma tiirleri arasinda; ulusal
petrol sirketlerinin katilim seviyeleri, tazminat diizenlemeleri ve 6zellikle yabanci
yatirimcilara verilen kontrol seviyeleri ile ilgili kavramsal farkliliklar vardir.

Klasik imtiyazlar ile Orta Dogu deneyimi, dort oOzelligi ile karakterize
edilmistir. Imtiyazlardan ilki, gelistirme haklar1 yabanci sirketlere verilen kapali
genis alanlar ve hatta bazen biitiin bir iilke olmaktaydi. Ikinci olarak, anlasmalar
uzun siire i¢in imzalanmaktaydi. Ugiinciisii, yabanci yatirimecinm gelistirilmis maden
rezervlerinin ¢izelgesi ve sekli lizerinde tam kontrolii olmasiyd: ve iiretime ihtiyag
duyulmamasiydi. Bu nedenle, petrol fiyatlarinin diisiik oldugu zamanlarda firma,
ceza ddemeden iiretim azaltabilmekteydi. Uretime dayali diizenli bir deme disinda
ev sahibi iilkenin hi¢ bir hakki bulunmamaktaydi.

Asagida verilen ornekler arketipik Orta Dogu imtiyazlarini tanimlamaktadir.
1901 yilinda William D'Arcy Sah Persia’dan 500.000 m?’lik bir araziyi 60 yil siireyle
arastirmak icin imtiyaz elde etmis ve karsilik olarak sirket, 100.000 dolar kar pay1, %
16 imtiyaz 6demek ve hiikiimete 100.000 dolar degerinde bir pay vermek zorunda
kalmistir. Ayni sekilde Suudi Arabistan krali ile Standard Oil of California arasinda
1933’te imzalanan anlasmada, yabanci yatirimci 66 yil siireyle 500.000 m?’yi
kapsayan bir imtiyaz icin 50.000 poundluk altin 6demek zorunda kalmistir. Abu
Dabi, 1939’da, 75 wyil siireyle tiim tllkeyi kesfetmek i¢in bes biiylik petrol
sirketlerinden olusan bir konsorsiyuma imtiyazlar vermistir.

Ayni tiir imtiyazlar (uzun déonemli ve tiim miilkiyeti kapsayan tek kiralama)
1930’a kadar Amerika’da da kullanilmaktaydi. Ancak 1930’da standart ABD
anlagsmalar1 Orta Dogu imtiyazlarindan onemli Ol¢iide degisiklik gostermeye
baslamistir. Belirlenen yilin sonunda iiretim yoksa ruhsatlarin siiresi dolmus sayilmis
ve Uretimin 1/8’ini royalti olarak belirleyen bir madde yeni anlagsmalara eklenmistir.
1950'lerden itibaren bircok Orta Dogu anlasmasi yeniden miizakere edilmis ve
miizakereler, Aramco’dan aliman imtiyazlar1 diisiirmek i¢in Suudi Arabistan’in

girisimiyle baslatilmistir. Bir varil 2 ABD dolarindan fazla satildiginda hiikiimetin
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varil bagina 21 sent almas1 gerektigi anlagsmada belirtilmis, kar taraflar arasinda yar1
yartya paylasilmis ve sirket royalti 6demek zorunda kalmistir. Iran ve Irak
imtiyazlar1 i¢in de benzer degisiklikler uygulandigi icin bu durum vergileri de
degistirmistir. Uretici iilkeler lehine de§isen pazarlik ve denge giicii, fiyatlar
degistirmistir. Boylece yeniden yapilan miizakereler geleneksel imtiyaz sisteminin
yeniden yapilandirilmasinda 6nemli bir arag¢ olmustur.

Petrol sirketlerinin bu giine kadar iyi1 hizmet vermis anlagmalarin yeniden
miizakere edilmesi istegini agiklayan 3 ana neden vardu. I1ki orijinal kosullarm makul
olmadigini bilen sirketler, yeni pazarlik kosullarinin reddilmesinin yabanci firmalara
kars1 diismanliklar1 arttirabileceginden ve potansiyel sanayi millilestirme ile de
varliklarm kaybina neden olabileceginden korkuyorlardi. Ikincisi, imtiyazlar yiiksek
karli ve daha az elverisli kosullara sahip oldugundan, bunun devaminin istenmesi
karli tiretim anlamina gelmekteydi. Bu nedenle, c¢ok wuluslu biiyiikk petrol
kaynaklarmin meyvelerini toplamaya izin veren herhangi bir diizenleme kabul
edilebilir goriildii. Uciinciisii, biiyiik petrol sirketleri dikey entegre ediliyordu.
Rezervlere erisim, karin diismesinden daha onemliydi ¢linkii rezervlere ulasildigi
siirece karlilik saglantyordu.

Umman (1967) ve Abu Dabi’de (1974) gelistirilen imtiyaz anlagmalar1
modern imtiyazlara ve lisanslara 6rnektir. Yabanci yatirimcilara arama, gelistirme ve
petrol ithracati i¢cin 6zel haklar veriliyordu. Ayn1 zamanda daha kisa anlasma siireleri,
yiiksek royalti, feragat hiikiimleri, calisma yiikiimliiliigii ve prim 6demeleri sartlarini
getiriyorlardi. Devlet veya ulusal petrol sirketi icin girisime katilmak olduk¢a yaygin
hale gelmisti. Imtiyaz sisteminin yeniden yapilandirilmasi, bu arastirma boyunca bize
eslik edecek 3 temel soruyu beraberinde getirir.

- Yabanci sirkete ne kadar kontrol verilir?
- Gelir paylasimi nasil belirlenir?
- Yabanci sirket iilke icerisinde nasil yer alir?

Endonezya hiikiimeti 1960'larin ortasinda artan elestirilere ve mevcut imtiyaz
sistemi diigmanligma cevap olarak tliretim paylasim anlasmalarini ortaya koydu.
Burada, bu iiretim paylasim anlagsmalarinin temel 6zelliklerine deginilecektir. Bu
anlagmalara gore, petrol sahibi lilke arama, ticari kesif durumunda da kaynak

gelistirme i¢in, yabanci sirket getirmekteydi. Yabanci petrol sirketleri riski ve
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giderleri tstlenerek calisir ve 6diil olarak da iiretimden belirli bir pay alirlardi. Bu
nedenle, iiretim paylasim anlasmalarini, imtiyaz anlagsmalarindan ayiran temel fark
maden kaynaklarinin miilkiyetidir. Imtiyazlar altinda, tiim petrol iiretimi yabanci
petrol sirketlerine aitken, liretim paylasimi anlagmalar1 altinda iiretimin sahibi, ev
sahibi lilkedir ve iiretim i¢in yabanci petrol sirketlerine ayrilan pay 6deme ya da risk
alman hizmetler igin tazminat olarak kabul edilebilir. Uretim paylasim anlasmalari
Endonezya’dan sonra Afrika, Asya, Orta Dogu, Giiney ve Orta Amerika’da da
kullanilmaya baslandi. Bu anlasmalar, zamanla Eski Sovyetler Birligi (FSU) ve
ozellikle Hazar bolgesinde de popiiler olmustur.

Servis anlagmalarinin bazi tiirleri liretim paylagim anlasmalariyla benzer
ozelliklere sahipken, sonradan gelen tam servis anlagmalari onemli farkliliklar
gostermektedir. Yabanci petrol sirketleri, finansal riskin sabit licret ya da diger
tazminatlar ile tek tastyicisi ya da yiiklenicisidir. Anlagsmanin adindan da anlasilacagi
gibi, yabanci petrol sirketleri teknik bilgi ve hizmetleri tedarik etmektedirler. Ancak
bu girisimde 6zsermaye durumu yoktur.

Risk ve hizmetlerin birlesimi nedeniyle bu anlagmalar artik ¢cogunlukla risk
hizmet anlagmalar1 diye anilir. Bazi ilk hizmet anlagmalar1 1950'lerde Petroleos
Mexicanos (PEMEX) ve Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) tarafindan
imzalanmistir. Ancak kavram ozellikle Iran ve Irak’in bu tiirden birka¢ anlasma
yaptig1 1960'larm sonunda daha genis 6l¢tide popiiler oldu. Bazi hizmet anlagsmalar1
PSA’lar1 gizlemesine ragmen, 6zellikle kaynak miilkiyetiyle ilgili, bu iki anlagsma
tiirli arasinda yatirimeinin haklar1 ve operasyonlar tizerindeki kontroller bakimmdan
temel farkliliklar vardir (Sekil 2-1).

Ortak girisim anlagmalarinda, yabanci petrol sirketi ve/veya hiikiimet petrol
sahas1 operasyonlarma aktif katilmakla beraber, iiretimin belirli bir kisminin
miilkiyetine de sahiptir. Bu nedenle, telif haklari, vergi ve kar petroliine ek olarak,
hiikiimet kar pay1 hakkina sahiptir. Ancak bu yarar, gelistirme ve isletim maliyetleri
ortaklar arasinda paylasildigindan bu yana bir maliyetide beraberinde getirmektedir.
Her ne kadar yabanci petrol sirketleri icin bu normal olsada, ticari kesife kadar
hiikiimetin katilimi, tiim arama riskini {istlenmeyi gerektirmektedir. Ortak girisim
anlasmalar1 ya 6z sermayeye ya da s0zlesmesel sistemlere dayanmaktadirlar. Birinci

durumda bir anonim sirket kurulur her bir ortak hisse 6zsermayenin belirli bir
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yiizdesine sahiptir. Ikincisi, ortak calisma anlasmasi ile yonetilmektedir ve her ortak
iiretimde bir pay sahibidir. Yabanci petrol sirketleri (FSCs) ve hiikiimetler arasinda
ilk ortak girisimlerin genellikle 50-50 pay1 vardi ancak 1973 yilinda Libya ve
Occidental arasindaki anlasma sonrasi hiikiimetler %51 ve daha fazlasi ile ortak
olmuslardir.

Ozetlemek gerekirse, petrol arama ve gelistirme sadece hiikiimet veya onun
ulusal petrol sirketleri tarafindan verilen anlasmalarin ¢esitli bigimleri sayesinde
yapilabilmektedir. Biiylik ya da potansiyel olarak biiyilk petrol yataklari olan
iilkelerde kaynak ve onun ¢ikarilmasi o {ilkenin ekonomisinin temel taslarmdandir.
Dogal olarak, hiikiimetler petrol sektoriine katilimlarmi arttirmistir. Artan devlet
katilimi, ulusal petrol sirketlerinin (NOCs) kurulmasi, petrol operasyonlarinin
finansal 6diillerinden kaynaklanan biiyiik devlet paylar1 da bunun 6niinii agmustir.

Anlagmalarin mevcut tiirleri genel risk i¢inde kategorize edilebilir ve
anlagsmalarm biiyliik kismiyla beraber risk tasimayan anlasmalar eski kategoriler
icinde yer almaktadir. Tiirleri gibi anlasmalarin kosullar1 sadece kendi aralarinda
degil, ayn1 zamanda iilke i¢inde de degisiklik gostermektedir. Ayrica, birgcok anlagma
tiirii, baz1 ortiisen zelliklere sahiptir. Onerilen anlasma tiirii ve bagvurulan kosullar
serbest miizakereler ve belirli mevzuat ile belirlenebilir. Biiylik bircok parametre
anlagsmanin niteligini belirlemektedir. Petrol sektoriiniin gelisimi; mali rejim, ithalat
veya ihracat bagimliligi, jeolojik Ozellikler ve maliyetleri diizenleyici g¢ergeve

arasinda gerc;eklesir.“5

** Bindemann, 1999:9.
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Tablo 2-1: Ana anlagma tiplerinde riskler ve kazanglar (Bindemann, 1999.)

Anlasma Yabanci yatirnmel Hiikiimet
Imtiyaz/Vergi Anlagsmalari Tim risk/ tiim 6diil Qdiil; iiretim fonksiyonu
ve fiyat
Uretim Paylagim Arama riski/ 6diil Odiil paylasimi
Anlagmalar1 (PSA) paylagimi
Ortak girisim Risk paylasimi ve 6diil Risk paylasimi ve 6diil

(Joint Venture)

Tam Hizmet Anlasmalar1 Risksiz Tiim risk
(Pure Service Agreements)

2.3.Petrol Arama ve Uretim Anlasmalar

Ulkeler, degisik finansal modeller gelistirerek birbirleriyle rekabet etmekte ve
arama risklerine gore yatirimci ¢gekmeye ¢alismaktadirlar. Bunu yaparken temelde iki

sistem kullanilmaktadir:

1) Imtiyaz (concession) sistemi

2) Anlasmasal (contractual) sistemler

! Petrol Mali Rejimlerinin Simiflandinimas:

Imtiyaz/Vergi Sistemleri | Sozlesme Temelli Sistemler |
| oyalty/Tax Systems | ontract ystems
| (Rovalty/Tax S ) (C ual Based S )
| i
HizmetAﬁla.{jmalan Uretim Paylasim Anlasmalar
(Service Agreements) (Production Sharing Contracts)
Peru Tipi Endonezya Tipi |
(Peruvian Type) | (Indonesian Type)
| | |
| Tam Hizmel Melezler ‘ Risk Hizmeti Msir Tipi |
| (Pure Service) (Hybrids) (Risk Service) | (Egyptian Type)

Sekil 2-1: Mali sistem taksonomisi (Johnston, 1994.)
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2.3.1. Imtiyaz/ Vergi Anlasmalan ve Finansal Analizi

Bir imtiyaz/vergi anlagsmasinda, arama ve iiretimi gergeklestirecek sirket ile
hiikiimet arasinda anlagsma imzalandiginda ya da belirtilen gelistirme ve/veya iiretim
sirasinda kar pay1 ddenir. Uretilen petrol ve gazin belirli bir yiizdesi i¢in imtiyaz
O0demesi ya da tlretimin belirli yiizdesi i¢in ayni 6deme yapilir. Ayni 6deme, para
yerine fiziksel petrol ve gaz O6demesini igerir. Yatwrimel tiim maliyetlerden, geri
0deme olmadan arama, gelistirme ve iretim ile iligkili tiim risklerden sorumludur.
Anlagma, anlagsma alaninda liretim devam ettigi siirece yliriirliikte kalir.

Petrol ve gaz sirketi, miilkiyet gelisimi ve isletimi ile ilgili tiim maliyetlerin
tahakkukuyla sorumludur. Sirket, ayrica ¢esitli katma deger vergileri 6demek
zorundadir. Gelir vergisi ve kidem tiirli vergileri igeren bu vergiler sik sik katma
deger vergisinin yerini tutar. Ayrica baz iilkelerde (Ingiltere, Avustralya ve Trinidad
gibi) petrol karlar1 tizerinden 6zel vergiler de 6denir.*®

Imtiyaz terimi; olduk¢a agiklayici bir terim olarak uygundur, ¢iinkii ¢ogu
imtiyaz/vergi sistemi ger¢ekten imtiyaz ve vergi birlesiminden fazlasi degildir. Sekil
2-2, R/T sisteminde gelir dagilimimi gostermektedir. Diyagram, royalti hiyerarsisini,
kesintileri ve vergilendirmeyi gostermektedir. Bu ornekte vergilendirme iki kez

yapilmistir. Agiklama amaciyla sistem, bir varil petrol iizerinden anlatiimustr.*’

¢ Wright ve Gallun, 2004:12.
47 Johnston, a.g.e.,s.18.
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imtiyaz/Vergi Sistemi Akig Diyagrami
(Bir varil petrol icin)

“Tam Déngli”

Briit Gelir
208
Sirketin Pay1 Hikaimetin Payi
imtiyaz
%12,5 — 2,505

17,505  Net Gelir

5,65% €< Kesintiler
Varsayilan Maliyet Capex ve Opex

11,85%  Vergiye Tabi Gelir

Ozel Petrol Vergisi — 2,965

%25

8,89%
Gelir Vergisi Orami — 3,115

5,785 %35
11,43% Briit Gelirler Bolumii 8,575
5,785 Nakit Akisi Bolamii 8,57%
%40 Pay %60

5.785/(20-5.65S) 8,575/(20-5,655)
%87,5 Aynima %12.5
17,505/20% 2,505/20%

Sekil 2-2: imtiyaz/Vergi Sistemi akis diyagrami (Johnston, 2003.)

Devlet pay1 (Royalty): Bu ornekte, % 12,5 olarak kullanilan royalti sag iist
kosede “hiikiimet pay1” ile gosterilmektedir.

Kesintiler (Deductions): Vergi hesaplamalarindan 6nce, yatirimciya asinma
payl, tiikenme ve amortismani (DD&A) ve maddi olmayan net gelirlerinden; sondaj
maliyetlerini (ICDs) ise isletim maliyetlerinden diisiirmesine izin verilir. Genellikle
amortisman maddi maliyetler i¢in kullanilir fakat DD&A terimi genellikle herhangi
bir maliyeti aktiflestirir.

Vergilendirme (Taxation): Royalti ve kesintilerden sonra kalan gelire,
vergiye tabi gelir denir. Bu Ornekte, vergilendirme katmani cifttir, yani: %25 ek
petrol vergisi (SPT) ve %35 kurumlar gelir vergisi (CIT)’dir. SPT, gelir vergisi
karsinda diisiilebilmektedir boylece efektif vergi orant % 51,2 dir. Vergi indirimleri

ile briit gelirlerin yatirime1 payr %57°dir (11,43dolar/20dolar). Yatirimcer kar pay1
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%40’tr  (5,78dolar/14,35dolar).  Buna yatrimcmin payr denir. Pay, karin
paylagimidir.

Nakit akis modelinde de (Sekil 2-3) ilgili paylar 6zetlenmektedir. Hiikiimet
pay1 %60°tir ve elde edilen sonuglar akis diyagraminda gosterilmektedir. Kar elde
etmek icin briit gelirden maliyetler diisiilmektedir. Hiikiimet pay1 ( bilesenleri bonus,
royalti, ve 2 kat vergi kesintisi) toplam 860.563dolar’dir. Yatirimci payi ise 574.438
dolar’dir. Pay hesab1 % 60/40 hiikiimet lehinedir.

Briit Gelir 2.000.000 $
Toplam Maliyetler - 565.000 (%28,25)
Toplam Kar 1.435.000$
Bonus - 5.000
Rovyaltiler (%12,5) - 250.000
Ek Petrol Vergisi (%25) - 296.250
Gelir Vergisi (%35) - 309.314 860.563 (Toplam Hiikiimet Payi)
Yatirimci Nakit Akigi 574.438$
Yatirimci Payi %40 (574.438/1.435.0008)
Hikiimet Payi %60 (%100 - Yatinmci Payi1)
yada (860.563/1.435.0005)
(indirgenmemis)
Hiikiimet DCF (%12,5) 308.854 $
Yatirnmci DCF (%12,5) 142.492 S
indirgenmis Hiikiimet Payi (%12,5) %68.4 308.854/(308.854+142.492) S

DCF= Discounted Cash Flow ( indirgenmis Nakit Akisi)

Sekil 2-3: Imtiyaz/Vergi Sistemi nakit akis model &zeti ve analizi (Johnston, 2003.)



53

Tablo 2-2: imtiyaz /Vergi Sistemi nakit akis projeksiyonu fizibilite ¢alismasi
(Johnston, 2003.)

Yillar | Yillik Petrol | Petrol | Briit Gelir (SM) | Royalti | Net Gelir | Sermaye |isletme |Amortisman| SPT SPT
Uretimi Fiyati %12,5 ($M) Maliyeti | Maliyeti ($M)  |TLCF (SM)|Kesintiler
{MMBBLS) | ($/BBL) ($M) ($M) (M) ($M)
A B c D E F G H | J
1 0 208 30.000 0 0
2 0 208 40.000 0 0
3 578 208 11.560 1.445 10.115 | 100.000 | 3.156 34.000 0 10.115
4 6.100 208 122.000 15250 | 106.750 | 60.000 | 16.200 | 46.000 27.041 | 89.241
5 9.420 208 188.400 23550 | 164.850 | 70.000 | 22840 | 60.000 82.840
6 12.400 208 248.000 31.000 | 217.000 28.800 | 60.000 88.800
7 10.850 208 217.000 27125 | 189.875 25.700 60.000 85.700
8 9.494 208 189.880 23735 | 166.145 22.988 26.000 48.988
9 8.307 208 166.140 20768 | 145373 20,614 14.000 34,614
10 7.269 208 145.380 18173 | 127.208 18538 18.538
11 6.360 208 127.200 15900 | 111.300 16.720 16.720
12 5.565 208 111.300 13913 | 97.388 15.130 15.130
13 4.869 208 97.380 12173 | 85.208 13.738 13.780
14 4.261 208 85.220 10.653 | 74.568 12522 12.522
15 3.728 208 74.560 9.320 65.240 11.456 11.456
16 3.262 208 65.240 8.155 57.085 10.524 10.534
17 2.854 208 57.080 7.135 49.945 9.708 9.708
18 2498 208 49.960 6.245 43715 8.996 8.996
19 2.185 208 43.700 5.463 38.238 7.370 1.370
20
TOPLAM| 100.000 2.000.000 250.000 | 1.750.000 | 300.000 | 265.000 | 300.000 565.000
Tablo 2-3: Imtiyaz/Vergi Sistemi yatirimei nakit akis projeksiyonu.
(Johnston, 2003.)
Yillar SPT(8M) | SPT Vergi Bonus Gelir Vergilendirilebilir | Gelir Vergisi %35 |indirgen| %12,5 DCF
%25 (SM) (SM) Vergisi Gelir (SM) (SM) memis
TLCF (SM) Nakit
Akist
K L M N Q R S
i 0 0 5.000 0 -5.000 0 -35.000 -32.998
2 ] 0 -3.000 -5.000 0 -40.000 -33.522
3 0 0 -5.000 -32.041 0 -93.041 -69.310
4 17.509 4.337 -32.041 8.132 2.846 23.327 15.446
5 82.010 20.503 61.508 21.528 29.980 17.646
6 128.200 32.050 96.150 33,653 122498  64.090
7 104.175 26.044 78.131 27.346 110.785 51.522
8 117.157 29.289 87.868 30.754 83.114 34.358
9 110.759 27.690 83.069 29.074 67.995 24.985
10 108.670 27.167 81.502 28.526 52,976 17.303
11 94.580 23.645 70.935 24.827 46,108 13.387
12 82.258 20.564 61.693 21.593 40.101 10.349
13 71.470 17.867 53.602 18.761 34.841 7.993
14 62.046 15.511 46.534 16.287 30.247 6.168
15 53.784 13.446 40.338 14.118 26.220 4.752
16 46.561 11.640 34.921 12.222 22.698 3.657
17 40.237 10.059 30.178 10.562 19.616 2.809
18 34.719 8.680 26.039 9.114 16.926 2.155
19 30.868 7.717 23.151 8.103 15.048 1.703
20
TOPLAM |1.185.003 296.250 309.313 574.438 142,492




Tablo 2-4: Imtiyaz /Vergi Sistemi hiikiimet nakit akis projeksiyonu
(Johnston, 2003.)

Yil | Bonus ($M) | Royalti (SM) | SPT Vergi %25 (SM) | Gelir Vergisi %35 ($M) Hiikiimet Nakit Akig1 (SM)
Indirgenmenmis DCF %125
M D L Q

1 5.000 0 0 5.000 4714
2 0 0 0 0
3 1445 0 0 1.445 1.076
4 15.250 4317 2.846 22473 14.881
5 23.550 20.503 21.528 65.580 38.600
b 31.000 32.050 33.653 96.703 50.594
7 27.125 26.044 27.346 80.515 37444
8 23.735 29.289 30.754 83.778 34.633
9 20.768 27.690 29.074 77.531 28.489
10 18.173 27.167 28.526 73.866 24.126
1 15.900 23.645 24.827 64.372 18.689
12 13.913 20.564 21.593 56.069 14470
13 12173 17.867 18.761 48.801 11.195
14 10.653 15.511 16.287 42451 8,656
15 9.320 13.446 14.118 36.884 6.685
16 8155 11.640 12.222 32018 5.159
17 7.135 10.059 10.562 27.756 3975
18 6.245 8.680 9.114 24.038 3.060
19 5.493 7.717 8.103 21.282 2408
20

TOPLAM |  5.000 250,000 296,250 309.314 860.562 308.854

A) Uretim Profili bin (Myvariliyil I)  Ek Petrol Vergisi Kesintileri = (G+H+I)

B) Ham Petrol Fiyati K) Ek Petrol Vergisi Taban1 = (C-D-J)

C) Briit Gelirler bin dolar($m) L) Ek Petrol Vergisi %25 =(K*0,25)

D) %12,5Royalti = (C*0,125) M) Imza Bonusu

E) Net Gelirler= (C-D) N) Kurumsal Gelir Vergisinin ileriye taginmasi

F) Sermaye Maliyetleri 0O) Vergilendirilebilir Gelir = (C-D-G-H-L-N)

G) Isletme Maliyetleri P) Gelir Vergisi %35

H) Sermaye Maliyetleri Amortismani Q) Sirket Nakit Akisi =(E-F-G-L-M-Q)

I) EkPetrol Vergisinin ileriye taginmas1 ~ T) Hukumet Nakit Akigi =(D+L+M+Q)
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2.3.2. Uretim Paylasimm Anlasmalar ve Finansal Analizi
Bu anlagmalar, imtiyaz ve vergi anlasmalarindan oldukga farkli gériinmektedir.
PSC’ler biiyiik sembolik ve felsefi farkliliklara sahiptirler ve her seyden ¢ok siyasi
amaclara hizmet etmektedirler. Kullanilan tek teknik fark ise maliyet kurtarimidir
(C/R limit). PSC’lerin temel karakteristigi kaynaklarin miilkiyetinin devlete ait
olmasidir. Yatirimer verdigi hizmetler i¢in tiretimden bir pay alir.*®
Ilk PSC, IIAPCO tarafindan Agustos 1966’da Permina (Endonezya ulusal petrol
sirketi, bugilinkii ad1 Pertamina) ile imzalandi. Bu sozlesme iiretim paylasimi

kavraminin temel 6zelliklerini somutlastirmistir:

e Hidrokarbon sahipligi ev sahibi tilkede kalmistur.

e Permina yonetim kontroliinii muhafaza ederken, yatirimci sdzlesme
sartlarina uygun olarak petrol operasyonlarinin yiiriitiilmesi konusunda
Permina’ya karsi sorumlu tutulmustur.

e Yatmrimciya Permina tarafindan incelenmesi ve onaylanmasi i¢in biitce
ve yillik raporlarim gonderilmesi gerekliligi getirilmistir.

e SoOzlesme, {iretim paylasimma dayandirilarak, kar paylasimi
kaldirilmastir.

e Yatirimci operasyonlar ve yol actigi riskler i¢in gereken tiim finansmani
ve teknolojiyi saglamistir.

e Sozlesme siiresi boyunca, maliyet kurtarimi i¢in yillik petrol iiretiminin
maksimum %40’ ma kadar1 ayrildiktan sonra, geriye kalan tiretim %65-
35 oranlarinda Permina lehine paylasilmistir. Yatwrimcmin vergileri
Permina’nin kar petrolii (P/O) payinin disinda 6denmistir.

e Yatirimci tarafindan Endonezya i¢inde hizmet sirket donanimi ve kiralik
donanimlar haricinde, satin alnan ve ithal edilen tim donanim

Permina’nin mali olmustur.

8 Johnston, a.g.e., s.28-29.
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Bu 6zellikler, PSC ve hizmet anlagmalarindaki hiikiimet/yatirimci iliskilerinin

dogal ¢ercevesi olmaya devam etmektedir.*’

Bugiin uluslararasi petrol endiistrisinde en sik kullanilan anlasmadir. Sirketler

hiikiimetlerden petrol ve gaz arama, gelistirme ve tiretim haklar1 elde etmektedirler.

PSC’nin kesin sekli ve tiirii tilkeden iilkeye hatta ayni iilke i¢inde bile degismektedir.

Ozellikleri ise asagidaki gibidir;

[
1

Yatirimc1 bir anlasma imzaladigi zaman hiikiimete bir kar payi 6der. Ek
olarak oOnceden tamimlanmig Uretim seviyeleri gerceklestiginde de yani
gelistirme ve/veya lUretim faaliyetine gecildiginde kar paylar1 gelistirme kar
pay1 olarak ddenebilir. Yatirimer tiretim meydana geldiginde ulusal hiikiimete
isletme paylarini 6der.

Ulusal hiikiimet rezervlerin miilkiyetini elinde bulundurur. Bu, yatirimciya
sadece rezervleri arama, gelistirme ve tretim hakki verir.

Yatirimce1, hiikiimetle (ulusal petrol sirketleri {izerinden) birlikte tiim

maliyetleri ve arama ile ilgili tiim riskleri tistlenir.

Yatirimcinin, ya yerel personelin egitimi i¢in Onceden belirlenmis bir
miktarda harcama yapmasi ya da hiikiimete bu miktar1 para olarak ddemesi
gerekmektedir.

Yatirimeinim, ev sahibi iilkede altyapmin gelistirilmesi i¢in belirli gorevleri
gerceklestirmesi gereklidir.

Isletme maliyetleri, arama ve iiretim maliyetleri iiretimin belli bir
yiizdesinden geri kazanilabilir, tahmini petrol ve gaz iiretim hacminin
saglanmasi i¢in kabul edilen maliyete petrol maliyeti denir.

Kar petrolii diye anilan tiretim miktar1 hiikiimet ve yatirime1 arasinda 6nceden
belirlenmis olarak anlasmaya 6zgii paylasilir.

Yatirimeinin rezerv payma sahip olmasinin yasaklanmasindan bu yana,
yatrimemin payt genellikle yetki belgesi payidir. Rezerv paylasimi, maliyet

petrolii ve kar petroliiniin paylasimia karsilik gelir.

4 Johnston, a.g.e., 8.29-30.
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Kiralama ve imtiyazlarin sartlarinda genellikle yatirimci iilkede olusturulan
gelir vergileri dahil olmak tizere ¢esitli vergilerden sorumludur. Vergiler alternatif
olarak yatirimeinmn kar petrolii payi iizerinden de degerlendirilebilir.”’

Tablo 2-5’te bir iiretim paylagimi anlasmasinin ekonomik ve finansal
analizinin 6zeti verilmektedir. Basit bir PSC’nin temel bilesenleri bonus, royalti,

maliyet kurtarimi, kar petroliiniin paylagimini ve vergileri igermektedir.

Tablo 2-5: PSC 6rnegi (Johnston, 2003.)

Ticari Kosullarin Ozeti

Imza Bonusu 5 milyon $

Royalti Oram %10

Maliyet Kurtarm Limiti %50

Hiktimetin Kar Petrolii Pay1 %60

Kurumlar Vergisi %30

Amortisman Oram 5 yila yayilir (%020/11)

Analiz Ozeti

Dezavantaj Ekonomik  Awantaj

Huktimetin Pay1 %90 %76 %75
(Indirgenmemis)

Hiuktimetin Pay1
@ %12,5 Indirgenmig Nakit Aki1 %86,5

Marjinal Hitkiimet Payr %74,8

Efektif Royalti Orani (ERR) %34

Briit Gelirlere Erisim (AGR) %66

Hak Oram %353

Tasarruf Oram 28¢

Sekil 2-4, PSC o6rneginin akis diyagramini gostermektedir. Diyagram belirli
bir hesap donemi i¢in terminolojiyi ve hesaplama hiyerarsisini gostermekte ve
ortalama tam dongii gelirleri ve maliyetleri temsil etmektedir. Ortalama maliyetin

(sermaye ve isletme) 5,65 $/bbl oldugu kabul edilmistir.

3% Wright ve Gallun, a.g.e.,s.12.
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UPA (PSC) Akig Diyagrami
(Bir varil petrol igin)

“Tam Dongt”

Briit Gelirler
205

Sirketin Payl Hitkiimetin Pay
imtiyaz
%10 — 2,005
18,005

5,655 <« Maliyet Kurtarma
Varsayilan Maliyet 950 Limit

12,355 KarPetrolii

4,945 — Kar Petroli Paylagimi —_—> 7,415
%40/60
(1,485) —_— Vergi Orani e 4 1,485
%30
3,464
9,114 Briit Gelirler Boliimii 10,895
3,46% Nakit Akigi Boliimii 10,895
%24 Pay %76
3,465/(20-5,655) 10,895/(20-5,659)
%53 Aynima %47
(5,65+4,94)5/20% (2,0047,41)5/20%

Sekil 2-4: PSC akis diyagrami (Johnston, 2003.)

Bonus (Signature Bonus): Bu ornekte imza bonusu 5 milyon dolardir.
Biiyiik bir projede, 100 MMBBL bir saha i¢in biiylik bir miktar olmayabilir. Varil
basina 5¢ diismektedir. Petrol fiyat1 20 dolar ve gelir 2 milyon dolar oldugunda;
bonus, %1’in dortte biri diizeyinde olmaktadir. Bu nedenle takip eden
hesaplamalarda kolayca gz ardi edilebilir ancak kesif yapilamazsa 6nem kazanir.”!

Devlet pay1 (Royalty): Bu 6rnekte royalti oran1 olarak %10 kullanilmistir.
Royaltiler PSC’lerde ¢ok yaygin degildir ancak birgogunda kullaniimaktadir.”

Maliyet Kurtarimi (Cost Recovery —C/R): Uretimin paylasimmdan dnce,

yatirimciya net gelirlerden maliyetleri ¢ikarmasina izin verilir, ancak bircok PSC

31 Johnston, a.g.e.,s.31.
52 Johnston, a.g.e.,s.32.
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herhangi bir hesap donemindeki kurtarma maliyetleri i¢in ne kadar {iretim
yapilabilecegi konusunda sinirlamalar getirir. Bu C/R limiti olarak bilinir. Akis
diyagraminda C/R limiti briit gelirin %50’sidir. Eger isletme maliyetleri ve
amortisman tutar1 bundan daha fazlaysa bakiye ileriye nakledilir ve daha sonra
degerlendirilir. Herhangi bir hesap doneminde alinabiliyorsa, kesinti miktarlarinda
limit oldugu anlamina gelir. Bircok PSC hemen hemen sinirsiz bakiye nakline izin
verir (C/F). Teknik agidan bakildiginda C/R limiti imtiyaz sistemi ile PSC arasindaki
tek gergek ayrimdir.”

Kar Petrolii Paylasinu (Profit Qil Split —P/O): C/R ve royaltiden sonra
kalan gelirler kar petrolii/gazi olarak adlandirilir. Imtiyaz sistemindeki Ornekte
vergilendirilebilir gelirdir. Miilkiyet anlamina gelen vergiye tabi gelir donemi PSC
altinda heniiz bulunmamaktadir. Yatirime1 bu evrede vergi vermez. Bu ornekte
yatirimel payr %40’tir. Eger bu bir servis anlagsmasi olsaydi yatirime pay1 gelirlerin
%40’ma esit olmakla birlikte bu kar petroli degil, hizmet {icreti olarak
adlandirilacakt:.”

Vergilendirme (Taxation): Bu akis diyagraminda %30 olan vergi oraninin
kar petroliine uygulandigr gorilmektedir. Ekonomi dongiisii  agisindan
disiiniildiigiinde bu kabul edilebilirdir. Ortalamanin iizerinde 6mrii olan bir sahada,
hesaplanan karin olagan vergisi P/O’nun sirket payma esit olacaktir. Ancak P/O
normalde vergi tabanini teskil etmez. Belirlenen herhangi bir hesap donemi i¢inde
eger C/R limiti varsa sirket P/O payr alir fakat sirket vergi 6deme durumunda
olmayabilir. Konjonksiyonda kar petrolii paylasimi ile birlikte C/R limitin royalti
etkisi diistiniildiigiinde, bu 6nemlidir.”® Tablo 2-5’te 6zetlenen PSC 6rneginin temel
bilesenleri ve yukarida tanimlanan nakit akis modeli Sekil 2-4 ve Sekil 2-5’te

gosterilmistir.

53 Johnston, a.g.e.,s.32.
3% Johnston, a.g.e.,s.32.
53 Johnston, a.g.e.,s.32.



UPA (PSC) Akis Diyagrami
(Bir varil petrol i¢in)

“Tek Hesap D6nemi”

Briit Gelirler
205
Sirketin Pay1 Hikiimetin Payi
imtiyaz
%10 —_— 2,006
18,005
10,005 € Maliyet Kurtarma
%50 Limit
8,005 Kar Petroli
3,205 < Kar Petrolii Paylagimi —_— 4,80%
%40/60
(0,008) —_— Vergi Orani _— 0,005
%30
3,205
13,205 Briit Gelirler Boliimii 6,805
Efektif Royalti Orani %34
6,805/205
%66 Briit Gelirlere Erisim
13,205/205

Sekil 2-5: PSC akis diyagrami —efektif royalti oraninin hesaplanmasi
(Johnston, 2003.)

60



Tablo 2-6: PSC sistemi nakit akis projeksiyonu (Johnston, 2003.)

61

Yillar Yillik Petrol Briit Gelir |Royalti Net Gelir Sermaye | Isletme |Amortisman |C/RC/F| CR
Petrol Fiyatr (8M) %10 ($M) Maliyeti | Maliyeti ($M) ($M) | (SM)
Uretimi |  ($/BBL) (SM) s | M
(MBBLS)
A B c D E F G H 1 J
1 0 208 30.000 0
2 0 208 40.000 0
3 578 208 11.560 | 1.156 10.404 100.000 | 3156 34.000 5760
4 6.100 208 122000 | 12.200 109.800 60.000 16.200 46,000 | 31.376 | 61.000
5 9.420 208 188.400 | 18.640 169.560 70000 | 22840 | 60000 | 32576 | 94.200
6 12.400 208 248,000 | 24.800 223.200 26.600 60.000 [ 21.216 | 110.016
7 10.850 208 217.000 | 21.700 195.300 25700 | 60.000 85.700
8 9.494 208 160.6880 | 18.988 170.892 22,988 26.000 46.968
9 8.307 208 166.140 | 16.614 149.526 20614 | 14000 34.614
10 7.269 208 145380 | 14.538 130.842 18.538 18.538
11 6.360 208 127.200 | 12720 114.480 16.720 16.720
12 5,965 205 111.300 | 11.130 100.170 15.130 15.130
13 4.869 208 97.380 | 9738 87.642 13.738 13.738
14 4,261 208 85.220 8.522 76.698 12.522 12.522
15 3728 205 74.560 7.456 67.104 11.456 11.456
16 3.262 208 65.240 6.524 58.716 10.524 10.524
17 2854 208 57.080 | 5708 51.372 9.708 9,708
18 2,498 208 49,960 4,996 44.964 8.996 8.996
19 2.185 208 43700 | 4370 30.330 7.370 7.370
20
TOPLAM | 100.000 2,000,000 | 200.000 1.800.000 300.000 | 265.000 | 300.000 565,000
Tablo 2-7: PSC sistemi nakit akis projeksiyonu (Johnston, 2003.)
Yil Toplam | Hiikiimet | Sirket | Prim TLCF Vergiye Gelir Yaurimei Nakit Akis
Kar Payi Payi | (M) (M) Tabi Gelir | Vergisi : ,
Petrolii (M) (sM) (SM) %30 Indirgenmemis | %12,5DCF
K L M N 0 P Q R ]
1 0 0 5.000 0 (5.000) (35.000) (32.998)
2 0 0 (5.000) (5.000) {40.000) (33.522)
3 4.624 2774 | 1.850 (5.000) (34.526) (95.526) (71.161)
£ 48.800 29.280 | 19.520 (34.526) (16.206) 4.320 2.861
5 75.360 45216 | 30.144 (16.206) 25298 | 7.589 23915 14.076
G 113.184 67.910 | 45274 66.490 19.947 106.343 55.742
7 109.600 65.760 | 43.840 43.840 13.152 90.688 42175
8 121.904 73.142 | 48.762 48.762 14.628 60.133 24,858
9 114.912 68.947 | 45.965 45,965 13.789 46.175 16.967
10 112.304 67.382 | 44.922 44,922 13.476 31.445 10.271
11 97.760 58.656 | 39.104 39.104 11.731 27.373 7.947
12 85.040 51.024 | 34.016 34.016 10.205 23.811 6.145
13 73.904 44.342 | 29.562 29.562 8.868 20.693 4.747
14 64.176 38506 | 25.670 25.670 7.701 17.969 3.664
15 55.648 33389 | 22.259 22.259 6.678 15.581 2.824
16 48.192 28915 | 19.277 19.277 | 5783 13.494 2.174
17 41.664 24.998 | 16.666 16.666 5.000 11.666 1.671
18 35.968 21.581 | 14.387 14.387 4.316 10.071 1.282
19 31.960 19.176 | 12.784 12.784 3.835 8.949 1.013
20
TOPLAM | 1.235.000 | 741.000 |494.000 146.700 342,300 60.736
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Tablo 2-8: PSC Sistemi hiikiimet nakit akis projeksiyonu (Johnston, 2003.)

Yillar | Primler | Royalii | Hiikiimet | Gelir | Hiikiimet Nakit Akisi ($M)
(M) %10 %60 Kar |Vergisi
($M) Petroli %30 |indirgenmemis| %12,5 DCF
(M) (SM)
N D E Q T u
1 5.000 5.000 4.714
2 0 0
3 1.156 2.774 3.930 2.928
E 12.200 29.280 41.480 27.467
S 18.840 45.216 7.589 71.645 42.170
6 24.800 67.910 19.947 112.657 58.941
7 21.700 65.760 13.152 100.612 46.791
8 18.988 73.142 14.628 106.759 44.133
9 16.614 68.947 13.789 99.351 36.507
10 14.538 67.382 13.476 95.397 31.159
11 12.720 58.656 11.731 83.107 24.129
12 11.130 51.024 10.205 72.359 18.674
13 9.738 44.342 8.868 62.949 14.440
14 8.522 38.506 7.701 54.729 11.160
15 7.456 33.389 6.678 47.523 8.614
16 6.524 28915 5.783 41.222 6.642
17 5.708 24.998 5.000 35.706 5114
18 4.996 21.581 4.316 30.893 3.033
19 4.370 19.176 3.835 27.381 3.098
20
TOPLAM 5.000 200.000 741.000 |146.700 1.092.700 390.612
A) Uretim Profili Bin (M) varil/yil K) Toplam Kar Petrolii = (C-D-J)
B) Ham Petrol Fiyati L) Hiikiimetin Kar Petrolii Pay1 %60= (K*.60)
C) Briit Gelir Bin dolar(SM) M) Yatirme1 Kar Petrolii Pay1 %40 = (K-L)
D) Royalti %10(C*.10) N) Imza Bonusu
E) Net Gelirler(C-D) 0) TLCF (P siitununa bakimz)
F) Sermaye Maliyetleri P) Vergilendirilebilir Gelir= (C-D-G-H-L-N-O)
G) Isletme Maliyetleri (Gider) Q) Gelir Vergisi (%30) =(eger P>0 ise, P* 30)
H) Sermaye Maliyet Amortismani (5 y11) R) YatirnmemmNakit Akis1= (E-F-G-L-N-Q)
I) C/RC/F(G+HA > C’nin %50s1) T) Hiikiimetin Nakit Akis1 = (D+L+N+Q)
J) Maliyet Kurtarimi = (G+H+I) C'nin %50°si kadar

Hiikiimet Pay1 (Government Take): Maliyet kurtarimiyla birlikte
yatirimciin  iretimden briit payr %45°tir. Toplam kar 14,35dolar (20dolar-
5,65dolar)’dir. %10 royalti, kar petrolii ve vergilendirmenin etkisi diisiiniildiigiinde
yatrimemin  kar payr 3,46 dolardrr. Yatirimc: payr bu yiizden %24
(3,46/14,35dolar)’tiir. Hiikiimet pay1 ise %76’dir. Sekil 2-6’da nakit akis modeli
Ozetlenmistir. Akis diyagramimdan farki, 100 MMBBL’lik bir saha i¢in Onemsiz
oldugundan 5 milyon dolar olan bonus hesaba katilmamistir. Nakit akis modeli ile

akis diyagrami arasmndaki onemli fark paranin zaman degerini dikkate alarak
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hiikiimet paymin %12,5 ile iskonto edilmesidir. Boylece %76 olan hiikiimet pay1

%86,5 olmustur.’®

Briit Gelir 2.000.000 5
Toplam Maliyetler - 565.000 (%28,25)
Toplam Kar 1.435.000 $
Bonus - 5.000
Royaltiler - 200.000
Hiikiimet payi kar petrolii - 741.000
Gelir Vergisi - 146.700 1,092,700 $ (Hiikiimet Pay)
Yatinmci Nakit Akigi 342,300 5
Yatinmci Payi %24  (342.300/1.435.0008)
Hulkimet Payi %76 (indirgenmemis)
Hiikiimet DCF (%12,5) 390.612 5
YatinmciDCF  (%12,5) 60.736 5
indirgenmis Hiikiimet Payi (%12,5) %86,5 390.612/(390.612+60.736) §

DCF= Discounted Cash Flow ( indirgenmis Nakit Akis)

Sekil 2-6: PSC nakit akis modeli 6zeti ve analizi (Johnston, 2003.)

*® Johnston, a.g.e.,s.35.



Tablo 2-9: S6zlesmesel sistemlerde temel esitlikler (Johnston, 2003.)

Brut Gelirler = Toplam petrol ve gaz gelirleri

Maliyet Kurtarim = Isletme maliyetleri

Maliyet Petrolii + Maddi olmayan sermaye maliyeti*
+ DD&A

+ Yatinnm kredileri**

+ Finansman faizi

+ Kurtarilamayan malivetin ileriye taginmasi
+ Terketme maliyeti hazirlig

Kar Petrolii = Briit Giretim —Royalti petroliic —Maliyet petrolii

Yatirime:r Kar Petroli = Yatinnmei kar petroli
+ Yatinmeci maliyet petrolii

Yatirnmeimin Hakki = Kar petrolii
* Yatinmeimin yiizdelik payi

Hitkiimet Kar Petroli = Kar petrolii
* Hukiimetin yiizdelik pay1

Vergilendirilebilir Gelir = Briit gelirler
- Royaltiler
- Maddi olmayan sermaye maliyetleri*
- Isletme maliyetleri
+ Yatinim kredileri {gesitli tegvikler)
- Hikometin kar petrolii
- Terketme maliyeti
- DD&A
- Bonuslar***
- TLCF

Net Nakit Akis1 = Briit gelirler

- Royaltiler

- Maddi sermaye maliyetleri

- Maddi olmayan sermaye maliyetleri
- Isletme maliyetleri

+Yatirnm kredileri

- Bonuslar

- Hikkimetin kar petrolii

- Vergiler

* Birgok sistemde maddi olmayan sermaye maliyetleri ve igletme maliyetleri
arasinda ayrum yapilmaz, her ikiside giderdir.
** Yatirim kredileri kurtarilabilir maliyetlerdir ve vergi indirimi yapilmaz.
*** Bonuslar siklikia kurtarilamayan maliyetierdiv ve vergi indirimine tabidir.

64
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2.3.3. Risk Hizmet Anlasmalari ve Finansal Analizi
Uluslararas1 operasyonlar karsilastigir bir bagska anlasma tipi risk hizmet
anlagsmalaridir. Bu anlagmalar ilk olarak petrol ve gaz iiretimi yapilan ancak
yenilenmeye ihtiyaci olan sahalarda ya da tretim alanlarinda kullanilmaktaydi.
“Hizmet” yatmrimcr tarafindan, giiniimiiz liretim sahalarinda, giincel teknolojiyi
iceren uygulamalarla iiretimi iyilestirmek ve tesvik etmek amaciyla; genellikle
performans bi¢cimlerinde ve diger islemlerde degisiklik yapilmasi ile saglaniyordu.
Risk hizmet anlagmalar1 artik kesfedilmis herhangi bir rezervin arama, gelistirme ve
iiretim hizmetinin tanimlamasiyla ispatlanmamis alanlarda da uygulanmaktadir.
Standart servis anlagmalar1 yoktur ancak asagidaki Ozellikleri igeren
anlasmalarla karsilasilabilir:
a- Anlagma imzalandiginda ulusal hiikiimete bonus 6demesi yapilir.
b- Uretim gergeklestiginde hiikiimete devlet pay1 ddemesi yapalir.
c- Rezervlerin miilkiyeti ulusal hiikiimetin elinde bulunur.
d- Arama, gelistirme ve iiretim ile ilgili tim maliyetler ve riskler yatirimei
tarafindan karsilanir.
e- Isletim ve sermaye maliyetleri yatirimer tarafindan iistlenilir; isletim ve
sermaye licreti ddemeleri ile geri kazanilir.
f- Hikiimet (kamuya ait petrol sirketleri iizerinden) isletimde pay sahibi

olarak operasyonlara katilma hakkma sahiptir. >’

2.3.4. Tam Servis Anlasmalar1 (Pure Service Contracts)

Burada yatirimcet bir {icret karsiliginda ev sahibi iilke adina arama ve /veya
gelistirme ¢aligmalar1 yiiriitlir. Tiim arama riski devlet tarafindan karsilanir. Bu tiir
diizenlemeler Orta Dogu’da daha karakteristiktir, ¢iinkii uzmanlik isteyen 6nemli
sermayeye sahiptirler. Tam hizmet anlasmalar1 nadir olmakla birlikte petrol hizmet
endiistrisindeki diizenlemelere olduk¢a benzeyebilir. Yatirimciya bir hizmet
gerceklestirmesi i¢in {icret 6dentir.

1950’lerin sonunda Arjantin Cumhurbagkani Arturo Frondizi baskanliginda
Frondizi sozlesmeleri olarak da bilinen bir dizi hizmet s6zlesmesi miizakere edildi.

Bu sozlesmeler sondaj hizmetleri, gelistirme hizmetleri ve orta riskli arama

" Wright&Gallun, a.g.e., s. 13.
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hizmetleri i¢in miizakere edildi. Tam hizmet diizenlemeleri olan sondaj hizmet
anlagsmalartyla yatirimciya O6deme metraj (sondaj sirasinda) ve saat (test ve
tamamlama operasyonlari i¢in ) esast iizerinden yapildi. Odemeler genellikle dolar ve
peso kombinasyonuydu. Bir¢ok hizmet anlasmasi PSC’lerle aynidir ancak 6deme
yontemi ya iiretim paylasimi ya da kar paylasimidir. Bununla birlikte, bir¢ok hizmet
anlasmasi1 hizmet bedeli hesaplamasinda kullanilan, kendine 6zgii sozlesme 6gelerine

sahiptir. >

2.3.5. R Faktoriine Dayah Sistemler

Genellikle s6zlesme, esikleri miizakerelerle belirlenecek olan vergi oraninin
bir R faktoriine baglanmasi sartini getirir ya da bunlar yasal hale getirilir. R, X’in
Y’ye boliindiigii bir fonksiyon olarak tanimlanir. Burada X; yatirimci tarafindan
tahsil edilen heniiz vergisi kesilmemis kazanglar, Y ise sermaye maliyetleri (capex)
ve isletme maliyetleri (opex) olarak tanimlanir. R faktorii her hesap donemi icin
hesaplanir ve esikleri belirlenir. Sonra gelecek hesap donemi i¢in yeni bir vergi

orani hesaplanir.

- X
Y
X=yatmrimcinm kiimiilatif kazanglari

Y=yatirimcinm kiimiilatif harcamalar1

Cogunlukla R faktorii Tunus ve Peru sozlesmelerinde goriilmektedir. Bu

kontratlarda ¢cogunlukla,

tahakkuk eden net kazanglar

R faktor =

tahakkuk eden toplam maliyetler

olarak tanimlanir. Tunus’ta petrol ve gaz islemleri royaltiler, vergiler ve hiikiimet
istirakleri R faktoriine dayanmaktadir. Asagida R faktére dayanan royalti oranlari

goriilmektedir.

58 Johnston, a.g.e.,s.41.
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Tablo 2-10: R faktore dayanan royalti oranlar1 (Johnston, 2003.)

Royalti oranlari

R faktor Petrol % Gaz %
<0,5 2 2
0,5-0,8 5 4
0,8-1,1 7 6
1,1-1,5 10 8
1,5-2 12 9
22,5 14 10
2,5-3 15 11
3-3,5 15 13
35+ 15 15

Bu o6rnekte R=0,5 ile baslamig ve royalti oran1 da giderek artmistir. Bazi
durumlarda ROR sézlesmelerine benzemektedir. ROR soézlesmeleri IRR esigini

baslatmigtir.”’

2.3.6. Getiri Oram Sistemleri (Rate of Return Systems)

Bazi iilkelerde artan oranli vergiler ya da ROR sistemine dayanan paylasim
anlasmalar1 gelistirilmistir. Projenin getiri oran1 (ROR) artik¢a etkin hiikiimet pay1
artar. Kademeli degisken olcekli vergiler ve diger tesebbiislerin esnekligi karliliga
dayandirilmaktadir. Bir¢cok sozlesme kademeli oOgelere sahiptir fakat bunlar
genellikle dogrudan karlilik 6lgtimleri yerine liretim seviyelerine dayandirilir. Proje
karlihgin1 etkileyen bundan baska, ROR sozlesmelerinin ni¢cin bu sekilde
yapilandirildigini agiklayan birgok faktor vardir:

- Uretim profilleri

- Petrol ve gaz fiyatlar

- Maliyetler

- Sermaye maliyeti

- Zamanlama

>% Johnston, a.g.e., s. 42.
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ROR yaklasimi devletin aldig1 diisiik royalti ve vergi ile karakterize edilir
ancak devlet, petrol sirketi baslangi¢ yatmrimini kurtarana kadar ve ROR esigi
belirlenene kadar sirketten baska bir 6deme almaz. Teorik olarak yatmrimi tesvik
etmek icin ROR minimum oranda agiklanir. Hiikiimet payi negatif net nakit
akislarinin toplamindan ve onlarin tahmin edilen oranlarla birlestirilmesi ile
kiimiilatif deger pozitif oluncaya kadar hesaplanir.

Tablo 2-11, klasik ROR formiilleri 6zetlenmistir. Bu sistemde hiikiimet %10
royalti almaktadir. Gelir vergisi %40 oranindadir ancak bu yatirimcinin

vergilendirilebilir gelirinin olusmasi durumunda gergeklegir.®

Tablo 2-11: ROR sistemi 6rnegi (Johnston, 2003.)

Ticari Kogullar
Bonus 5 milyon $
Royalti Oram % 10
Temel Gelir Vergisi % 40
Kaynak Kira Vergisi (@%30 IRR) % 50
Ekonomik Analiz
Hiikiimet Pay1 % 60,7
(indirgenmemis)
Hiikiimet Pay1 %642
(@ %125 iskonto)
Efektif Royalti Orani (ERR) % 10
Brut Gelirlere Ulagim (AGR) % 90
Paylasim Orani % 56

Burada vergiye ek olarak, kaynak kira vergisi yatirimcimnin getiri orant %30’u
asarsa vergilendirilir. Kaynak kira vergisi, toplanan negatif net nakit akislarinin %30
orani ile birlestirilmesi ile belirlenir. Buna birlesik yiikseltme (compound uplifting)
denilmektedir. Kiimiilatif net yiikseltilmis nakit akis1 pozitif oldugunda ek kaynak
kira vergisi %50 kesilir. Bu ROR sisteminin ayirt edici 6zelligidir. Bu ayn1 zamanda

tetikleyici vergi olarak da adlandirilir. ROR’nin (bu ornekte %30) minimuma

% Johnston, a.g.e., s. 45.
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ulagmas1 vergiyi tetikler. Hiikiimet pay1 tablo 2-12°de 6zetlenmistir. Sekil 2-7’°de

ROR sisteminin temel yapisi gosterilmektedir.®’

Tablo 2-12: ROR sistemi nakit akis model 6zeti ve analizi (Johnston, 2003)

Briit Gelirler 2.000.000 $
Toplam Maliyetler -565.000 (%28,25)
Toplam Kar 1.435.000 $
Bonus - 5.000
Royaltiler(%10) -200.000
Kaynak Kira Vergisi -492.000
Sirket Nakit Akis1 -174.758 871.758 $ (huk. pay1)
Sirket Pay1 563.242 %
Hiiktimet Pay1 %39 (563.242/1.435.000)
Hikimet DCF (%12,5) %61 (indirgenmemis)
Sirket DCF (%12,5) 289.642 %
Hikimet Pay1
Iskonto edilmis (%12,5) %64

(289.642/(161.706+289.642))

Briit Gelirler
Royalti %10
Hedef Gelir Eger onemli kesintiler varsa,
Testi sirket vergi ddeme durumunda
olmayabilir.
Karsilamaz | |Kar§|Iar |
|
Temel Petrol Vergisi
(BPT) %40
- | — Sirketin i¢ karliik oram %30‘a
Belirlenen Getiri ulastiginda bir sonraki vergi
Orani (%30) katmani baglar.
| Kar§|Iamaz| | Karsilar |
Ek Kar Vergisi
(APT) %50

| Yatirimci Grubun Vergi Sonrasi Payi |

Sekil 2-7: Imtiyaz/Vergi sistemi tabanli ROR sistemi 6rnegi (Johnston, 2003.)

%1 Johnston, a.g.e., s. 40.



Tablo 2-13: ROR sistemi nakit akis projeksiyonu (Johnston, 2003.)
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Yillar Yilik Petrol Briit Royalti | Net Gelir| Sermaye Isletme | Amortisman | Bonus TLCF
Petrol Fiyati Gelir %10 (5M) Maliyeti Maliyeti ($M) ($M) ($M)
Uretimi | ($/BBL) ($M) (5M) ($M) ($M)

(MBBLS)
A B C D E F G H | J

1 0 20% 30.000 5.000 0

2 0 20% 40.000 5.000

3 578 20% 11.560 1.156 10.404 100.000 3.156 34.000 5.000

4 £6.100 20% 122.000 12.200 | 109.800 £0.000 16.200 46.000 31.752

5 9.420 20% 188.400 18.840 | 169.560 70.000 22.840 £0.000

6 12.400 20% 248.000 24.800 | 223.200 28.800 (60.000

7 10.850 20% 217.000 21.700 | 195.300 25.700 £60.000

8 9.494 20% 189.880 18.968 | 170.892 22.988 26.000

9 8.307 20% 166.140 16.614 | 149.526 20.614 14.000

10 7.269 20% 145.380 14.538 | 130.842 18.538

11 6.360 20% 127 200 12720 | 114480 16720

12 5565 20% 111.300 11.130 [ 100170 15130

13 4.869 20% 97.380 9.738 87.642 13738

14 4.261 20% 85.220 8.522 76.698 12.522

15 3728 20% 74.560 7.456 67.104 11.456

16 3.262 20$ §5.240 6.524 58.716 10.524

17 2.854 20% 57.080 5.708 51.372 9.708

18 2498 20% 49.960 4.996 44.964 8.996

19 2185 20% 43.700 4.370 39.330 7.370

20

TOPLAM | 100.000 2.000.000 200.000 {1.800.000 265.000 300.000 5.000 | 565.000

Tablo 2-14: ROR sistemi nakit akis projeksiyonu. (Johnston, 2003.)

Yillar | Vergiye | Temel Net Tutar Nakli Kira Kaynak | Yatnmci NakitAkisi |

Tabi Gelir Nakit | Yekun Yekun Vergisi Kira

Gelir Vergisi |Kazang Matrahi Vergisi | indirgenmemig | %12.5 DCF

($M) %40 ($M) ($M) %350

K L M 0 P Q R §
1 (5.000) 0 {35.000) (35.000) (35.000) (32.998)
2 (5.000) 0 {40.000)) (45.500) (85.500) (40.000) (33.522)
3 (31.752) 0 {92.752)| (111.150) (203.902) (92.752) (69.094)
4 15.848 6.339 | 27.261 | (265.073) (237.812) 27.261 18.051
5 86.720 34.668 | 42.032 | (309.155) (267.123) 42.032 24.740
6 134400 | 53760 |140.640| (347.260) {206.620) 140.640 73.582
7 109.600 | 43840 |125760| (268.606) (142.846) 125.760 58.486
8 121.904 | 48762 | 99.142 | (185.700) (86.558) 99.142 40.984
9 114.912 45,965 | 82.947 | (112.525) (29.578) 82.947 30.479
10 112304 | 44922 | 67.382 | (38.452) 28.931 14.465 52.917 17.284
11 97.760 39.104 | 58.656 58.656 29.328 29.328 8.515
12 85.040 34016 | 51.024 51.024 25.512 25512 6.584
13 73.904 29.562 | 44.342 44.342 22.171 22171 5.086
14 64.176 25670 | 38.506 38.506 19.253 19.253 3.926
15 55,648 22259 | 33.389 33.389 16.694 16.694 3.026
16 48.192 19.277 | 28915 28.915 14.458 14.458 2.329
17 41.664 16.666 | 24.998 24.998 12.499 12.499 1.790
18 35.966 14,387 | 21.581 21.581 10.790 10.790 1.374
19 31.960 12784 | 19.176 19.176 9.588 9.588 1.085
20

TOPLAM 492.000 |738.000 349.516 174.758 563.241 161.706




Tablo 2-15: ROR sistemi nakit akis projeksiyonu hiikiimetin nakit akisi

(Johnston, 2003.)

Yillar Bonus | Royalti Temel Kaynak Yiiklenici Nakit Akisi
($M) %10 Gelir Kira
($M) Vergisi Vergisi | ;.. . o
440 5,50 Indirgenmemis | %12.6 DCF
($M)
| D L Q T U
1 5.000 0 5.000 4714
2 0 0 0
3 1.156 0 1.156 861
4 12.200 §.339 18.539 12.276
5 18.840 34.688 53.528 31.506
6 24.800 53.760 78.560 41.102
7 21.700 43.840 65.540 30.480
8 16.968 48.762 67.750 28.007
9 16.614 45965 62.579 22995
10 14.538 44 922 14.465 73.925 24146
11 12.720 39.104 29.328 81.152 23.561
12 11.130 34.018 25512 70.658 18.235
13 9.738 29 562 22171 61.471 14.101
14 §.522 25670 19.253 53.445 10.898
15 7.456 22259 16.694 46.409 §.412
16 5.524 19.277 14.458 40.259 5.486
17 5.708 16.666 12.499 34.873 4.994
18 4.996 14.387 10.790 30173 3.841
19 4370 12.764 9.588 26.742 3.026
20
TOPLAM| 5.000 200.000 492.000 174.758 871.758 289.642
A) Uretim Profili bin (M)varil/yil Iy TLCF
B) Ham Petrol Fiyat1 K) Vergilendirilebilir Gelir= (C-D-G-H-I-J)
C) Briit Gelirler bin dolar($M) L) Gelir vergisi %40 = (K*0,40)
D) %10 Royalti = (C*0,10) M) Net Nakit Kazanglar = (K-L)
E) Net Gelirler = (C-D) N) Amount Brought Forward ( O uplifted)
F) Sermaye Maliyetleri 0O) Amount Carried Forward (M+N)
G) Isletme Maliyetleri P) Kaynak Kira Vergisi Tabam
H) Sermaye Maliyetleri Amortismani Q) Kaynak Kira Vergisi %50= (P*0,50)
I) Imza bonusu R) Sirket Nakit Akigi =(M-Q)
T) Huktmet Nakit Akig1 =(I+L+D+Q)

2.3.7.0rtak Girisim Anlagsmalar (Joint Ventures Agreements)

71

Sozlesmesel ortak girisim anlagmalari, iki ya da daha fazla sirketin ya da

gergek kisinin sdzlesme ile olusturduklar1 ve hukuki bir tiizel kisilige sahip olmayan,

her ortagm tek basma tiglincii kisilerle hukuki muamele yapabilecegi, kurulmasinin

herhangi bir resmi islemi gerektirmedigi, ortaklarin isin sonunda kar ve zarari

paylastigr ortakliklardir. Hukuki bir tiizel kisilige sahip olmamasma ragmen
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ekonomik a¢idan ortaklar, ortakliktaki hisseleri oraninda yonetime katilma ve elde
edilen geliri paylasma hakkmna sahiptirler. Ortaklik oranlar1 koymus olduklari
sermaye ve 1 giiciine gore belirlenir. Bu ortakliklarin konusunu, genellikle, tek bir is
olmakla birlikte, niteligi itibariyle uzun siireye yayilan, teknik yardim, yOnetim,
arastirma-gelistirme (Research&Development), petrol c¢ikarma ve isletme
(exploration veya joint operation agreement) gibi hususlar olusturur. Joint venture
ortakliklarinda ortak maliyet, ortaklarm hisseleri oraninda paylasilmaktadr. Is sahibi
tarafindan yapilacak 6demeler, joint venture’da taraflar arasinda hisseleri oraninda
paylagilir.®®

Ortak girisim anlagmalar1 petrol endiistrisinde ortak is yapma seklidir. Birgok
sirket biiylik 6lcekli ve yliksek riskli girisimlerde riski dagitmak ve yonetmek icin
ortaklik kurmaktadir. Bu ortak operasyonlar endiistri ortaklar1 arasindaki hiikiimet-
yatirimer iligkilerinden farkhidir fakat genellikle hiikiimetin istiraki yerine kullanilir.
Bazi anlagmalar ulusal petrol sirketi i¢in gelistirme projelerinde bir secenek sunar.
Ulusal petrol sirketi gelistirme ¢caligmalarina ortak olarak katilma hakkina sahiptir.63

Ortak girisim anlagmalari, petrol ve dogalgaz endiistrisinin iy1 karakterize
edilmis seklidir. Genellikle daha az risklidir ve biitiin birlesik organizasyonlara gore
ayrilmak daha kolaydir. JV’lerin bu sektorde ¢ok yaygm kullanilmalarinin birgok
sebebi vardir:

» Sermaye yogun: Upstream projeleri tek bir sirketin finanse edemeyecegi
kadar biiyiik projelerdir. Bu kategorideki projelerin ¢cogu biiyilk LNG (likit
dogal gaz) ve derin deniz projeleridir.

» Risk konsantrasyonu: Biiylik 6l¢ekli upstream projelerinin risklerine sirketler
tek baslarina maruz kalmak istemezler.

» Teknolojiye erisim: Karmasik ve ug¢ gelisimler 6zel teknoloji ve bu
teknolojiye sahipligi gerektirir.

» Kaynaklara erigsim: Kaynaklarin yasal sahibi, kaynaklarin potansiyelini
maksimum yapacak sermayeye ve/veya teknolojiye sahip olmayabilir.

» Tedarik zincir optimizasyonu: Downstream tedarik zincirleri farkli

cografyalar arasinda varliklarin (mal ve haklarin) birlesimi ile optimize

62 Acar, http://www.qafqaz.edu.az/journal/ HAKAN%20ACAR.pdf , (Erisim) 12 Ekim 2009.
%3 Johnston, a.g.e., s. 52.
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edilebilir. Rafinaj JV’lerinin ¢ogu ¢esitli katilimcilar icin tedarik zinciri ve
plyasa arz optimizasyonuna dayanir.

» Pazar konumlandirma/Portfoy optimizasyonu: Mal ve hak birlesimi JV’lerin;
belirli bir cografyada (downstream) pazar liderligi konumunu veya iiriin
(kimyasallar) gelistirmesine ve taraflar birlestirdigi mal ve haklar arasinda
portfoy optimizasyonu kolaylastirarak daha biiyiilk mal ve haklara oncelik
verildiginden ylikselen bir deger yaratmasina izin verir. Giderek artan maliyet
odakl1 ortamda 6l¢ek ekonomilerinin basarili olmas1 durumu kritiktir.

» Diizenleyici gerekliligi: Bazi iilkelerde pazara girmek isteyen yabanci
sirketler yerel kuruluslarla ortaklik kurmak zorundadir.

» Enerji giivenliginin siyasi hassasiyeti: JV’lerin devralma/ele gegirme karsit

oldugu anlamma gelmektedir.®*

Petrol ve gaz JV'leri 2004-2009

JV sayisi
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Sekil 2-8: 2004-2009 yillar1 arasinda petrol ve dogal gaz JV’leri
(http://www.ey.com, (Erisim) 11 Subat 2010.)

JV Tiirleri

Petrol ve dogal gaz endiistrisinde genellikle su ti¢ tiir kullanilmaktadir:
- Tam varlik JV ( the full asset JV)
- Tam is JV (the full business JV)

- Pazarlama ittifaki (the marketing alliance)

* http://www.ey.com, (Erisim) 11 Subat 2010.
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Tam varhk JV: Bu joint venture anlasmasinin rolii belirli mevcut varliklarin
diizenlenmesi ya da varliklarin gelistirilmesidir. Glinlimiizde giderek artan LNG
projeleri, rafineri, boru hatlar1 ve upstream JV’leri etrafindaki olusumlara hizmet
etmektedir. JV tiirleri arasinda en ¢ok kullanilanidir (Sekil 19-a).

Tam is JV: Bu anlasma da tedarik zinciri, pazarlama, iiretim ve Olcek sinerjisi
yaratmak i¢in tiim isletmelerin kaynaklarini birlestirmek i¢in yapilmaktadir. (Sekil
19-b).

Pazarlama ittifaki: Bu anlasmada ise birlesmenin amaci pazarlama iiriiniidiir.
Ornegin otomobil yakit1 perakendecileri ve magazalar giiclerini birlestirerek miisteri

hizmetlerinde beraber hareket etmektedirler (Sekil 19-c).%

Arama Geligtirme Arama Geligtirme Arama Geligtirme
Upstream Upstream Upstream
Uretim Uretim Uretim
Petrol/Gaz Petrol/Gaz Petrol/Gaz
Boru hatlari LNG Liq./Re-gas Boru hatlari LNG Liq./Re-gas Boru hatlari LNG Lig./Re-gas
Midstream Midstream Midstream
Tasima Tasima Tagima

Aritma Dagitim p:‘g;;(t::&e Aritma Dagitim P:‘g;;(t::;e Aritma Dagitim | p:fa‘;(f:;e
Downstream Downstream Downstream
Petro- Petro- L Petro- /s
kimyasallar Dagitim Per!%!;eel:de kimyasallar Dagitim Per!%!;eel:de kimyasallar ~Dagitim | Per!%l:?de
a- Tam Varlik JV b- Tam is IV c- Pazarlama ittifak

Sekil 2-9: JV tiirleri faaliyet semasi (http://www.ey.com, (Erisim) 11 Subat 2010.)

Sekil 2-10°da genel hiikiimet/yatirimc1 ortak girisimini gostermektedir.
Burada hiikiimet iiretim- pay ortakligr %30’dur. Bu ornekte, kazanglar yatirimci
grubun lehine %60/40 oranlarinda kar petrolii ile paylasilmistir. Hiikiimet yatirimci
grubun ortagidir. Her iki ortakta paylar1 oraninda maliyet petrolii alir. Kar petrolii

iiretim-pay oranlarina gore paylasilir. Bu 6rnek PSC’ye gore kar petrolii paylasimini

® http://www.ey.com, (Erisim) 11 Subat 2010.
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gostermektedir ve joint venture diizenlemeleri ek bir paylasim belirler. Bir¢cok insan
hiikiimet paymni ek vergi katmani gibi ele alir. Bu yiizden hiikiimet kesiften sonra
sahip oldugu pay1 bu noktada mali bir avantaja doniistiirebilir.

Tam ortak girisimlerde, ev sahibi iilke ve yatirimci esit maliyet ve risk
iistlenir. Bu yiizden tam ortak girisimler ile tam ortak girisimlerin en az bulundugu
Rusya’da kullanilan ortak girisim anlagmalar1 genis bir aralikta bulunmaktadir.
Anahtar bilesen, yliklenim miktarlaridir.

Bir¢ok petrol sirketi/hiikiimet ortak girisimlerinde sirket arama maliyetlerini
ve risklerini iistlenir. Diger bir deyisle hiikiimet arama yaptirir. Bu olduk¢a normaldir
ve hiikiimet paymin belirli bir yiizdesinin fiyatlandirildigi otomatik olarak kabul

edilir.®

Yabanci
> petrol sirketi

Devletin
ulusal petrol
sirketi

Arama sermaye I_I—_I
ve teknolojisi
G%tifme | Gelistim.w_
sermayesinin sermayesinin
Fov ] | %30'u

—_— %70/ %30 | e— )
Joint wventure
Brit gelirler

- Rowalti

- Oransal maliyet kurtanry ————— =

PSC'ye gore

ayrilmig kar

petroll

%60
|

Kalan kar petrolindn W

igletme pay =1

yilzdesine gére
aynimas:

= Vergiler

| Vergi sonrasi
| yatinmae net kar

Sekil 2-10: Ortak girisim, PSC (Johnston, 1994.)

® Johnston, 1994:105.
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] *Tam ortak girisim
Hafif Tiim maliyetler/riskler paylagilir
Cok nadir

*Moritanya tipi katilim
Aramayi hiikiimet gergeklestirir. Yatirnmci arama
maliyetlerini geri alir. Ayrica hiiklimet pay (izerinde %50 artig saglanir.

*Tipik ortak girisim
Hiiklimet aramayi gergeklestirir, Oldukga yaygindir.
Yatirimci arama maliyetlerini geri alabilir.

*Kolombiya tipi ortak girigim
Hiklmet aramayi ve tanimlamayi gergeklestirir.

ZORUNLULUK

*Tam yiiklenim

Hikiimet aramayi ve gelistirmeyi gergeklestirir.
Yaygin degildir.

Aglt *Rus tipi ortak girisim

L Hikilimet operasyonlardan nakit girisi elde edinceye kadar rehabilitasyon
ve gelistirmeyi gerceklestirir.

Sekil 2-11: Ortak girisim/ hiikiimet katilim spektrumu (Johnston, 1994.)

2.3.8. Geri Alim Sozlesmeleri (Buy Back Contracts) ve Finansal Analizi

Iran milli petrol sirketi (NIOC) Iran’daki petrol sahas1 gelistirme projelerinde
yabanci1 petrol sirketlerine kars1 buyback kavramimi kullanmaktadir. Petrol sirketinin
iki rolii vardir. Yatirimi finanse eder ve NIOC tarafindan isletilecek tesisin anahtar
teslim ingaatim1 da iceren petrol sahasmin gelisimini organize ederek toplam
yiiklenici gibi davranir.

Yatirimlar, petrol iiretiminin yiizdesinden olusturulacak gelir ile geri
Odenecek krediye doniistiiriiliir. Faizi Libor faiz oranina gore ayarlanir. Yatirimin
geri doniis risklerini gidermek icin yillik taksitleri Remuneration Fee (RF) eklenir.
RF miktar1 genellikle miizakerelerde bir madde ile belirlenir; ¢iinkii dogrudan petrol
sirketi i¢in yatirimin geri doniisiimiinii ve ayni zamanda maliyet etkinli§ini de
etkileyecektir. NIOC’un yabanci petrol sirketlerinden veya yiiklenicilerden gelecek
teklifleri degerlendirme Olciistidiir. Maliyet verimliligi, toplam maliyetin iiretim
kapasitesine bolinmesidir. Eger belirli bir donemde {tretilen petrol, taksitleri ve
RF’yi kapsayan geliri elde etmek i¢in yeterli degilse buna karsilik gelen talep Libor

oranmna gore diizenlenerek bir sonraki doneme aktarilir. Amortisman siiresinin
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sonunda kalan talep ayni sekilde Grace donemine aktarilir. Her talep bir sonraki
doneme tasinir, karlilik azalir; ¢linkii transfer edilmis talep sadece Libor oranina gore
ayarlanir. Petrol sirketi diisiik maliyetli ve verimli bir tesisi tesvik giiciine sahiptir. ¢’

Geri alim sozlesmeleri mali sistemi; sermaye maliyeti (capex), sermaye dis1
maliyetler (Non-capex), isletme maliyetleri (opex) ve banka masraflar1 (bank
charges) seklinde kategorize edilmektedir. Bu maliyet kategorileri belirli kosullar
altinda geri kazanilabilir. Bu kosullar soyledir:

1. Sozlesme hiikiimleri IOC tarafindan yerine getirilmelidir.

2. Maliyetler NIOC ya da NIOC tarafindan kabul edilen uluslararas1 bir denet¢i
tarafindan denetlenmelidir.

3. Maliyetler dogru kategorize edilmelidir. Capex, opex, non-capex ve banka
masraflart  gibi  muhasebe prosediiriine uygun olarak sozlesmeye
eklenmelidir.®®
Capex olarak kategorize edilmis maliyetler buyback sdzlesmelerinde

sabitlenmis bir tavan fiyattan geri 6denir. Bu limiti asan maliyetler IOC tarafindan
kargilanir. Non-capex olarak kategorize edilen maliyetlerde iist limit s6z konusu
degildir. IOC herhangi bir non-capex maliyetini kurtarabilmektedir. Yine opex
maliyetlerinde {ist limit bulunmamaktadir. Opex olarak kategorize edilen maliyetler
kurtarilmaktadir. Banka masraflar1 capex ve non-capex harcamalar1 i¢in gegerlidir.
Ik ay1 takip eden aylardan, maliyetler ve ddemeler kurtarilana kadar gegen siirede
hesaplanmaktadir. Ancak banka masraflar1 opex maliyetleri igin gegerli degildir.®
Yatirimlar1 ve aldigi risk icin IOC’ye bir 06diill verilir. Buyback
sozlesmelerinde buna RF (remuneration fee) adi verilir. MDP’ye (master
development plan) uygun olarak sartlar yerine getirldiginde ve proje basariyla
NIOC’ye teslim edildiginde 6denecek miktardir. Maliyetler ve RF, iiretimin belli bir

kismmnin tahsisi ile 6denir. Bu miktar toplam iiretimin %50 ile %60°1 kadardir. "

7 Wright ve Byrknes, 2000:2.

%8 Shiravi ve Ebrahimi, 2006:199-206.
5 Shiravi, a.gm., s.202.

70 Shiravi, a.gum., s. 202.
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2.4. Tiirkiye’de Petrol Arama ve Uretim Anlasmalarinin Yapisi

Tirkiye’de petrol sektorii 1954 yilinda yiirtirliige giren, 6326 sayili petrol
kanunu ile diizenlenmektedir. Tiirkiye’de imtiyaz ve vergi anlagmalari
kullanilmaktadir. Kanunda, petrol hakki sahipleri, 1 Ocak 1980 tarihinden sonra
kesfettikleri petrol sahalarinda tirettikleri ham petrol ve tabii gazin tamamu lizerinden,
kara sahalarinda % 35'ini ve deniz sahalarinda % 45'ini ham veya mahsul olarak
thra¢ etmek hakkina sahiptirler. Geri kalan kisim ile 1 Ocak 1980 tarithinden dnce
bulunmus sahalardan iiretilen ham petrol ve tabii gazin tamami ve bunlardan elde
edilen petrol mahsulleri memleket ihtiyacmna ayrilr.”"

Kanunda arama ruhsatlar1 ile ilgili hitkme gore, bir arama sahasi 50.000
hektardan fazla olamaz. Bir bdlgede bir tiizel kisi ayn1 zamanda en fazla sekiz arama
ruhsatnamesine sahip olabilir. Ancak, Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi, toplam
ruhsat adedi petrol arama bdlgesi sayismin on katini1 agmamak kaydiyla her bolgede
en ¢ok on iki adet arama ruhsati alabilir.”* Bir arama ruhsatnamesinin siiresi 4 y1ldur.
Ihtiyaca gore bu siire 2 yili asmamak iizere uzatilabilir. Ancak, ikinci yilin sonunda
arayicinin ¢alismalar1 kesif thtimalini doguracak durumda ise uygun bir programla
uzatma talebinde bulunulmasi halinde, Bakanlar Kurulu teminat karsiliginda siireyi

iki y1la kadar daha uzatabilir.”

Arama asamasinda petrol sirketi, her arama sahasi i¢in devlete asagidaki

tutarlar1 hektar esasina gore 6demektedir (Tablo 2-16).

Tablo 2-16: Arama sahalar1 i¢in devlet hakki miktarlar1

1-2-3. yillar i¢in 40 TL/hektar
4-5. yillar i¢in 80 TL/hektar
5. yildan sonraki her yil i¢in 120 TL/hektar

! Petrol Kanunu, madde 13
2 Petrol Kanunu, madde 53
3 Petrol Kanunu, madde 55
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Arayici, ayn1 bolgeye dahil arama sahalariin herhangi birinde o bdlgeye ait
en eski ruhsatnamesinin tarihinden itibaren en ge¢ ii¢ yil icinde arama sondajlarina
baslamaya mecburdur. Arama sondajina baslamis bulunan bir arayici, bu sondajlara,
bir kuyunun tamamlanmas: ile bir yenisine baslanmasi arasinda alt1 aydan fazla

miiddet gecirilmeden sondajlara devam etmek zorundadir.”

Bir isletme sahasi en ¢ok 25.000 hektardir ve bir bolgede bir hitkkmi sahis ayni
zamanda toplami 150.000 hektar: asmayan isletme sahasina sahip olabilir.”” Bir
isletme ruhsatnamesinin siiresi yiiriirliige girdigi tarihten itibaren 20 yildir. Genel
Miidiirlik tarafindan milli menfaatlere, teknik ve ekonomik esaslara uygunlugu tespit
ve teklif edilmek suretiyle ve toplami 10’ar yili gegmemek tizere iki defa Bakanlar
Kurulu karari ile uzatilabilir.”® Bir isletmeciye isletme ruhsatinin alinmasindan
baslayarak bir yil icerisinde isletme sahasinda ekonomik miktarda petrol iiretemez
ise kendisine 90 giin siire verilmektedir. Eger bu siire icerisinde de firma {iretimde
bulunamaz ise isletme hakki diiser.

Isletmeciler her isletme sahasi igin bir Devlet hakki ddemekle miikelleftirler.
Devlet hakki isletme sahasmin hektar1 basia yillara gore 6denecek miktarlar tabloda

gosterilmektedir. Bakanlar Kurulu, bu miktarlari on katina kadar artirabilir.”

Tablo 2-17: Bir isletme sahasi i¢in 6denecek devlet hakki miktarlar

1. yil igin 225 TL
2. yil igin 300 TL
3. yil i¢in 375 TL
4. y1l i¢in 450 TL
5. yil i¢in 600 TL
6. ve sonraki yillar i¢in 750 TL

Bir arayict veya isletmeci, arama veya isletme sahasindan istihsal edip

depoladig1 petroliin sekizde birini Devlet hissesi olarak 6demekle miikelleftir. Yani

7% Petrol Kanunu, madde 58
75 Petrol Kanunu, madde 61
7 Petrol Kanunu, madde 65
" Petrol Kanunu, madde 66
78 Petrol Kanunu, madde 69
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imtiyaz hakki iiretim miktar1 tizerinden % 12,5’tir. Devletin bu payr nakden veya
petrol olarak Odenebilmektedir. Bu 6demelerin tutar1 kuyubasi fiyat1 {lizerinden
hesaplanmaktadir.”

Petrol hakki sahibi yiiriirliikte bulunan biitiin vergi, resim ve har¢ kanunlari

ile Vergi Usiil Kanunu hiikiimlerine, bunlarin ek ve tadillerine ve bunlarin yerine
kaim olacak kanunlara tabidir. Ancak bunlarin safi kazanglar1 iizerinden 6demekle
miikellef bulunduklar1 vergiler ve hissedarlar1 adina yapmalar1 gereken gelir vergileri
tevkifati toplam1 % 55' gecemez.*
Kanunun 97. Maddesinde; “5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 14’iincii
maddesi geregince kurum kazancimin tespitinde miikellefler tarafindan hasilattan
indirilebilecek giderlerden baska petrol hakki sahipleri asagidaki indirimleri de
yapabilirler:

a) Petrol hakki sahibi kurumlarin, Petrol Kanununun 56’nc1 maddesinde
degisiklik yapan bu Kanunun 25’inci maddesinde belirtilen, mahsup isleminden
sonra varsa, 0dedikleri Devlet hakk: ve hisseleri,

b) Petrol hakki sahibi kurumlarin ellerindeki sahanin terk edilmesi geregi
olarak terk ettikleri ekonomik degerlerin heniiz itfa edilmemis bakiye degerleri,

c¢) Petrol hakk: sahibi kurumlarin aktiflestirmedikleri arama giderleri,sonda;j
fer't giderleri ve ekonomik miktarda verimi olmayan kuyularin agilma giderleri,

d) Tiikenme paylar.

Tikenme payr petrol hakki sahibinin sermaye hesabina alarak
aktiflestirdigi arama giderleri, sondaj fer't giderleri ve ekonomik miktarda
verimi olmayan kuyularin acilma giderleri toplamindan ibaret olup Vergi Usiil
Kanunu’nun 316’nc1 maddesi hiikmiine kiyasla her saha i¢in ayr1 ayr1 olmak iizere,
Maliye Bakanhg: ile Petrol Isleri Genel Miidiirliigii’nce miistereken belli edilecek
nispetler lizerinden itfa edilir. Ancak, sahanin petrol istihsalinden bagka bir maksada
tahsis edilmis bulunan kismmnin maliyet veya kiymeti ile petrol ameliyesinin sona
erdigi tarihte bu sahanin petrol hakki sahibi bakimindan haiz oldugu bakiye deger

tilkenme payindan indirilir.” denmektedir.

7 Petrol Kanunu, madde 78
89 petrol Kanunu, madde 95
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2.4.1. 5574 Sayih Yeni Tiirk Petrol Kanun Tasaris1
Kanunla, Tirkiye arazisi, kara ve deniz bdlgeleri olarak ikiye ayrilirken,
deniz bolgeleri ise karasular1 i¢i ve karasular dis1 olmak tizere ikiye ayrilir.®' Bir

arama sahasi karalarda 100.000, denizlerde 1.000.000 hektardan fazla olamaz.

Tablo 2-18: Petrol yasa tasarisinda arama ruhsatlar stireleri

Karada Denizde
Arama ruhsat siiresi 5 8
1. uzatma stiresi 2 3
2. uzatma stiresi 2 3

Isletmeciler, her isletme ruhsati icin hektar basma yilda 1 YTL Devlet hakki
o0demekle yiikiimliidiir. Denizlerde bu miktar dortte bir oraninda tahsil edilir. Bu
miktarlar Genel Miidiirlilk¢e Uretici Fiyatlar1 Endeksinin (UFE) yillik artis1 oraninda
her yil ocak aymda yeniden belirlenir.®

Bir arayic1 veya isletmeci, tek rezervuar olarak tanimlanmig iiretim
sahasindan trettigi petrolden, asagida belirlenen dilimler arasinda aylik net iiretimin
glin sayisma boliinmesiyle bulunan gilinliik iiretim miktarlarina gore tespit edilen
oranlarda devlet hissesi 6demekle yiikiimliidiir. Oranlar Tablo 2-19 ve Tablo 2-20’de
goriilmektedir.

Tablo 2-19: Karalarda iiretim sahas1 bazinda devlet hissesi oranlari

Ham petrol tiretimi (varil/glin) Devlet hissesi orani
<500 %2
501-2.000 %4
2.001-5.000 %6
5.001-10.000 %38
>10.000 %12

& Petrol Kanun Tasarisi, madde 12
82 Petrol Kanun Tasarisi, madde 16
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Tablo 2-20: Denizlerde uretim sahasi bazinda devlet hissesi oranlari

Ham petrol tiretimi (varil/glin) Devlet hissesi orani
<20.000 %2
20.001-50.000 %6
50.001-100.000 %38
100.001-150.000 %10
>150.000 %12

Ayrica tasartya gore petrol iireticisinin 6deyecegi Devlet hissesi, kuyubasi

fiyat1 lizerinden hesaplanacak ve bu petrolden Devlet hissesi alinmayacaktir.

Yine tasarida “ Su derinligi; 0-500 m arasindaki sahalardan yapilan iiretimden
% 5, 501-1000 metre arasindaki sahalardan yapilan iiretimden % 10, 1001 metre ile
1500 metre arasindaki sahalardan yapilan tiretimden % 20, 1500 metreden fazla olan
sahalardan yapilan iretimden % 30 oraninda daha az Devlet hissesi almir.”
denmektedir. Gravitesi 16 API’dan az olan ham petrolden % 50 oraninda ve Genel
Miidiirlik tarafindan kabul edilecek iiretimi artirma yontemleri ile elde edilecek ilave
iretimden de % 25 oraninda daha az Devlet hissesi alinacagi belirtilirken; ayrica
“Arama veya isletme sahasi ile ilgili olarak yapilan petrol islemlerinde kullanilan

petrolden Devlet hissesi alinmaz.” denmektedir.

1959 yilinda ‘Tiirkiye’de Petrol Aramalar’’ konulu konferansta; “Petrol
kanunun bir sirkete, bir bolge dahilinde azami elliser bin hektarlik sekizer adet arama
ruhsatnamesi verilebilecegi hakkinda tahdidi hiikmii olmasaydi, faaliyet gdsteren
sirketlerin, ayni1 bolgede daha fazla ruhsatname isteyecekleri siiphesizdi.”

> 1954 yilinda vyirirlige giren ve hala vyirirlikte olan petrol

denmektedir.®
kanunumuz yatirimeilar: smirlayan bu hilkkme sahiptir. Bu hiikiim, yasa tasarisinda
degismesi beklenen maddelerden biriydi ancak; “TPAO’nun, toplam ruhsat adedi

petrol arama bolge sayisinin on katin1 asmamak kaydiyla, her bélgede en ¢ok 12 adet

Siplikei, 1959:6.
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arama ruhsati alabilir.” hiikkmii yeni yasada yer almamistir. Aksine 5574 Sayili Yasa
tasarisiin 16. maddesiyle arama ruhsatindaki sinirlama kaldirilmistir. TPAO’nun
ruhsat sayisindaki avantajli konumu kaldmrilmistir. Bagka bir deyisle, Tiirk Milli

Petrol sirketi, yatirim yapacak sirketlerle esit konuma getirilmistir.
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UCUNCU BOLUM

PETROL ARAMA VE URETIM PROJELERININ ANALIZi VE YATIRIM
KARARLARININ DEGERLENDIRILMESI

Buglin, uluslararasi petrol ve dogalgaz endiistrisi diinya ¢apinda, bolgesel ve
yerel diizeyde, yiiksek sermaye yogun ve riskli endiistriler arasinda en Oonemlisi
olmay1 siirdiiriiyor. Bircok petrol ve gaz yatirimi nispeten yiiksek risk igerir ve
yatirimlardan istenen sonuglar elde edilemeyebilir. Diger taraftan bazi yatirimlarin
sonuclar1 beklendigi gibi 1y, hatta beklenenden de 1yi olabilir. Bundan dolay1 yatirim
kararlarmnin; tam veya kismi risk ile kayiplarin veya 6nemli kazanimlarin arasindaki
kuvvetli ters orantiya dayanmasi gerekir.

Petrol yatirimlarinin analizi, risk muhasebesi i¢in ¢ok Onemlidir, ¢linkii
yatirim kararmin sonucu, genis bir araliktaki belirsiz degiskenlere baghdir. Petroliin
varlig1 ve iiretilebilirligi ile ilgili tahminler, belirsiz tahminlerdir. Uriin fiyatlarindaki
belirsizlik, giderler, gelecekteki yatirimlar ve vergi kanunlar: ile bu belirsizlik daha
da karisik hale gelmektedir. Ayrica, liretim tesisleri ile ilgili mekanik riskler, insan

hatalar1 ve yeni teknolojiler, jeolojik ve ekonomik belirsizliklere eklenir. **

3.1. Rezerv Tahminleri

3.1.1. Rezervlerin Simiflandirilmasi

Petrol ve gaz gostergeleri i¢in her zaman standart tanimlamalar kullanilamaz.
Kaynak tahminleri yapilirken tahmin prosediirleri farklilik gostermekle beraber
mesleki deneyimler ve yargilar kararlarda belirleyici rol oynamaktadir.

Kaynak — yer kabugunun i¢inde ya da iizerinde ekonomik ¢ikartimi verimli ya
da verimlilik potansiyeli olan dogal olarak meydana gelen kat1 veya siv1 petrol, petrol
benzeri malzeme yada dogal gaz konsantrasyonudur.

Kesfedilmis kaynaklar — konumu, niceligi, niteligi sondaj ve jeolojik

kanitlarla mithendislik 6l¢timleri ile desteklenen, bilinen kaynaklardir.

8 Mian, 2002.
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Kesfedilmemis kaynaklar — genis jeolojik bilgi ve teori temeline dayanarak
varlig1 tahmin edilmis kaynaklardir.

Rezerv — tahmini bir siirede ekonomik olarak cikarilabilen belirlenmis
kaynagin maden ve enerji hammaddesi olarak kullanilabilen kismidir. Rezerv; petrol,
dogal gaz, katran kumu ve dogal olarak olusmus asfalt1 icerir.

Ispatlanmis rezerv — jeolojik olarak iyi bilinen sahalardan yakim aralikli
Ol¢limlerden ve analizlerden hesaplanan, nitelik ve niceligi elde edilmis materyaldir.

Belirlenen ya da olas1 rezerv — kesfedilmis sahada ikincil yada gelismis
yontemlerle gelecek yillarda ispatlanmis rezerve katilacak muhtemel materyaldir.

Kanitlanmis rezerv — olasi ve ispatlanmis rezervlerin toplami i¢in kullanilan
ortak terimdir.

Miimkiin rezerv — kesfedilmis sahalarda gelecek yillarda ispatlanmis rezerve
katilabilecegi kismen sondaj ve iiretim verilerinden kismen jeolojik ekstrapolasyon
ve mithendislik kanitlariyla belirlenmis materyaldir.

Kesfedilmis ekonomik olmayan rezerv — tahmin edildigi tarihte ekonomik
iretilebilirligi olmadig: bilinen kaynaklardir.

Varsayimsal kaynaklar — bilinen jeolojik kosullar i¢inde bilinen iiretim
havzasinda varolmasi beklenen kesfedilmemis kaynaklardir.

Spekiilatif kaynaklar — varolmasi beklenen halihazirda {iretim yapilmayan
havzalardaki kesfedilmemis materyaldir.

Kesfedilmemis ekonomik olmayan kaynaklar — varsayimsal ve spekiilatif
yataklarda bulunan materyaldir. Bulundugunda mevcut teknoloji ile {iiretilmesi
ekonomik olmayacak kaynaklardir.

Diger olusumlar — Ongoriilen siire icinde iiretilebilir olmasi umulmayan

materyaldir. Bu siire 25 yil olarak tanimlanmaktadir. ®

3.1.1.1. ispatlanmis Rezervler
AIME’nin Petrol Miihendisleri Toplulugu, arazinin degerlendirilmesi i¢in

asagida belirtilen ispatlanmis rezerv tanimlarini kabul etmistir.

® Tkoku, 1985:10.
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Ispatlanmis rezervler — ham petrol, dogal gaz ve dogal gaz sivilarindan
bilinen petrol ve dogal gaz rezervuarlar1 mevcut ekonomi ve c¢alisma kosullar
altinda, jeolojik ve miihendislik verilerinin gosterdigi makul kesinlikte, gelecekte
kazanilabilir oldugunu gosteren niceliklere sahiptir. Ayrica kati bir kesinlikte teknik
yargilar1 temsil ederler.

Sondajlanmamis alanlar — ispatlanmis rezervuarlarin sondaj yapilmis yada
yapilmamis alanlar1 ispatlanmis rezerv tahmininde dikkate alinir. Sondaj yapilmamais
sahanin ispatlanmis rezervleri gelistirilmis alanlarin hemen yakinindaki sondaj
iiniteleri ile smirlidir. Eger {iretim yapilan formasyonlar hakkindaki jeolojik bilgi
sondaj yapilmamis alanlar boyunca devamliligi garanti ediyorsa bu durumun
istisnasidar.*

Akigkan enjeksiyonu — kesfi tamamlanmis bir petrol alaninda rezervuarin
ozelliklerine gore farkli mesafelerde kuyular acilir; almasik kuyulara (alternate
wells) su pompalandiginda tiim rezervuarin basinci sabit kalir veya biraz yiikselir,
dolayisiyla kuyulardan aliman petrol iiretim hizi aratr. Ayrica su, fiziksel olarak
petrolii yukar1 dogru iteceginden petrol iiretim verimi de artar (~ %30). Kil miktar1
cok az ve diizenliligi ¢ok yiliksek olan bazi rezervuarlarda suyla yiizdiirme
yontemiyle rezervuardaki petroliin %60°dan fazlasinm elde edilmesi miimkiindiir."’

1. Ispatlanmis Gelismis Rezervler — mevcut tesisler ile mevcut kuyulardan
iiretim yapilan rezervlerdir.

a- Ispatlanmis Gelismis Ureten Rezervler - bii tiir rezervler tamamlanma siiresi
icerisinde tiretime agik olan mevcut kuyulardan {iretim yapilan rezervlerdir.

b- Ispatlanmis Gelismis Uretmeyen Rezervler — mevcut kuyularin casinglerinin
arkasinda ya da bu kuyularin mevcut kaynagm altindaki en kii¢iik derinlikteki
ispatlanmis gelismis rezervlerdir. BOyle rezervlerin gelistirme maliyetleri
yeni kuyu maliyetlerinden goreli olarak kii¢iik olmalidir.

2. Ispatlanmis Gelismemis Rezervler — yeni kuyularla ya da sondaj sondaj

yapilmamis sahalardan ya da akiskan enjeksiyonu i¢in yeni tesislere yada

8 Tkoku, a.g.e., s.11.
%7 Besergil, a.g.e., s.102.
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yeniden tamamlanmasi i¢in goreli olarak c¢ok biiylik giderler gerektiren

meveut kuyulardan kazamlabilir rezervlerdir.*®

3.1.1.2. Olas1 Rezervler

Petrol ve gaz arazileri degerlendirirlirken ve ekonomik kararlar alirken
genellikle kesin olarak ispatlanmamis rezervlerin tahminine ihtiya¢ duyulur.
Olasi1 Birincil Rezervler — iiretimdeki ticari bir oranla ispatlanmamistir. Testler ve ek
sondajlarla kanitlanmalidir.
Olas1 ikincil Rezervler — gecmis iiretim performanslari, kuyu logu ya da rezervuar
verileri sayesinde varoldugu diisiiniilen rezervlerdir. Fakat rezervuar ikincil kurtarma

operasyonlarma maruz kalmamustir.*®

3.1.1.3. Miimkiin Rezervler

Uretim yapilmayan bdlgelerde jeolojik ya da diger rezervuar bilgileri
sayesinde iiretilebilir hidrokarbonun mevcut olabilecegi diisiiniilen rezervlerdir.
Miimkiin Birincil Rezervler — mevcut bilgiyle daha ileri bir smiflandirmay1
desteklemeyen mevcut olabilecek rezervlerdir.
Miimkiin Ikincil Rezervler — ikincil kurtarma operasyonlarma uygun goriilen ikincil

rezervlerdir fakat mevcut bilgi daha ileri bir siniflandirmay desteklemeyecektir. *°

3.2. Petroliin Teknik Maliyetleri

3.2.1.Uretim Maliyetleri

Ham petroliin teknik maliyetlerinde arama yatirimlarmin amortismanlaria ek
olarak bazi degisken iiretim giderleride girmektedir. Bunlar;

Arama giderleri: yeni yataklarin bulunmastyla ilgilidir.

Gelistirme giderleri: bulunan yataklarin iiretime alinmasiyla ilgili bu giderler,

yatirimlarin ¢ok onemli bir boliimiinii olustururlar.

® Tkoku, a.ge.,s.l1.
% Tkoku, a.g.e., s.11.
% Tkoku, a.g.e., s.11.
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Isletme giderleri: yataklarm iyi islenmesini saglamak igin gerekli giinliik
isletme giderleri olup bunlara elde edilen toplam hidrokarbon miktarmin yiikselmesi
olanagini veren destekli rekiiperasyon giderlerininde eklenmesi gerekir.

Arama giderleri, bulusun birinci sondajina kadar jeoloji ve jeofizik
calismalarini icermektedir. Isletme giderleri, yatagin isletme alinmasi i¢in agilmasi
gereken kuyularm amortismanin1 kapsamakta, miihendislik rezervuar caligmalari
optimal tekno-ekonomik {iiretimin arastirilmasi ve genellikle ylikleme noktasi ile
tasima baglantis1 dahil yataklar tlizerinde is iinitelerinin kurulmasi imkanini veren
giderlerin biitiiniine karsilik olmaktadir.

Ham petroliin tiretim teknik maliyeti biiytik farkliliklar gostermektedir.
Arama sondajlarinda basar1 yiizdesi ¢ok degismekte ve her jeolojik bolge 6zel durum
arz etmektedir. Kuyu bags1 ortalama {iiretim tahminleri de biiyiikk oranlarda
degismektedir. Cografi ve jeolojik kosullar, ayn1 zamanda arastrma ve {iretim
maliyetlerinde biiyilik farkliliklar dogurmaktadir. Cografi acidan tagima zorluklar1 ve

iklimsel kosullar toplam maliyet fiyatim ok etkilemektedir.”’

3.2.1.1. Karada Teknik Maliyetler

Yiizey jeolojisi ekibinin ele alman bodlgenin petrol kapsama sansi olup
olmadiginin belirlenmesi ve ruhsatin yiizeysel olarak tanimlanmasmdan sonra
bolgenin derinlemesine incelenme asamasi olan jeofizik ¢alismalar baslamaktadir.
Gravimetri-magnetometri ve sismik yontemler kullanilmaktadir. Ayrica arama
sondajlar1 arama harcamalarinin en biiyiik kismini olusturmaktadir. Gelistirme
giderleri ise yatmrmmlar i¢in bulus havzasinda yapilan sondajlarin maliyeti, yiizey
(toplama sebekesi, ayirma ve iglem {initeleri, stoklama, ulasim sebekeleri) ve tahliye

tesisleri tarafindan olusturulur.

3.2.1.2. Denizde Teknik Maliyetler
Denizdeki sondajlarin maliyetleri, karada oldugu gibi yalniz cografi bolgelere
ve platform tiplerine gore degil ozellikle suyun derinligine gore de ¢ok genis bir

maliyet dagilimi gosterir.

1 Yiicel, a.g.e., s.403.
2 Yiicel, a.g.e., s.400.
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Diinyadaki ¢esitli platform tiplerine gore yatirimlarin ifade ettigi degerler
genis bir alana yayilmaktadir. Platform maliyeti, kuyu sayisina ve cografi bolgeye ve
deniz kosullarina gore degismektedir.

Diger bir 6nemli maliyet eleman1 da tasimadir. Bir yatagin yeterli tiretimi
olmas1 halinde, denizin dibi buna imkan veriyorsa, bir boru hattinin désenmesi
gerekecektir. Bu maliyette dogal olarak derinlik ve borunun g¢apit 6nemli rol
oynamaktadir. Gerek iiretim platformlar1 ve gerek tasima i¢cin yatirimin biiyiikligu
karsisinda denizde bir yatirimin her zaman ¢ok onemli fakat ayni zamanda ¢ok

degisken oldugu goriilmektedir.”

3.2.2. Ham Petroliin Tasima Maliyetleri
Tasima giderleri nedeniyle, petroliin cografi yeri 6nem kazanmaktadir. Ham
petroliin biiylik miktarlarda tagmnmasi gerekirse, ya boru hattt ya da tanker

kullanilmaktadir. **

3.2.2.1. Petrolii Boru Hatt: ile Tasima

Boru hattiyla tagimanin satis fiyat: ve maliyet fiyati arasinda ayrim yapilmasi
zordur. Ciinkii tasman iirliniin tamamim dogrudan kullanan {iretici veya tasfiye
sirketleri, tasima aracinin da pay sahipleridir. Ancak bu kuralin disinda kalan
ulusallastirilmis veya yerel tagima islerinin yapildigi sayilar1 giderek artan iretici-
ithracatc iilkeler de bulunmaktadir. Boru ile tagima giderleri baglica iki bolimden

olusmaktadir. Yatirim amortismani ve isletme giderleridir.”

3.2.2.1.1. Yatinnm Harcamalar: ve Amortismanlar
Bir boru hattinin désenmesi basittir, ama ¢ok yiiksek yatirim giderleriyle
karsilagilmamasi i¢in yeteri kadar hizli ¢alisilmasi, bunun i¢inde iyi hazirlanmis bir is

programi bulunmasi gerekir.

 Yiicel, a.g.e., s.410.
”* Yiicel, a.g.e., s.414.
% Yiicel, a.g.e., s.414.
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Yatirim; malzeme, doseme, gecis hakki ve yapilan hasarlar i¢in arazi
sahiplerine 0denen tazminat, cesitli giderler ve pompalamala istasyonlarini

kapsamaktadir. *°

3.2.2.1.2. isletme Giderleri

Tesislerin isletilmesiyle ilgili olmayan amortismanlar ve finansman giderleri
sabit giderler gibi sayilmaktadir. Ancak isletme giderleri tam anlamiyla degisken
giderler degildir. Ciinkii boru hattiin uzun bir siire tamamen kullanilmamas1 disinda
personele yol verilmesi olanaksizdir. Bu giderler gercek debiyle degil fakat daha ¢ok
boru hattinin tzerindeki kurulu gilic ile degisecektir. Bu giderler sunlari
kapsamaktadir:

Personel giderleri: Bir boru hattinin {izerinde ¢alisan is¢ilerin sayisi genellikle
cok degildir. Ancak ¢ok kalifiye olan bu personel ¢ok pahalidir. Bu gider faslinin
etkisini azaltmak amaciyla otomatiklestirme ve uzaktan kumandali kontrol azami
diizeye cikarilmaktadir.

Enerji giderleri: Bu giderler toplam isletme giderlerinin yaklasik %30 unu
olusturmaktadir. Bu oran o6zellikle pompalama istasyonlarmin sayisina, yani boru
hattinin debisine ve profiline baghdir. Tasinan ton basina enerji, debinin karesiyle
degisir.

Bakim giderleri: Boru hatlar1 i¢in son yillarda bakim hemen hemen sifirdir.
Buna karsilik hat ne kadar otomatiklestirilmis olursa pompalama ve denetim ile ilgili
bakim o oranda 6nem kazanmaktadir.

Diger gider bolimleri arasinda; sigorta, kira, genel giderler wvs.

bulunmaktadir.®’

3.2.2.1.3. Ekonomik Kullanma Kosullar

Bir boru hatti tasarlanirken hesaplamanm temel noktasi, genel olarak
tasinmas1 gereken tonajdir. Yatirimlar ve isletme giderlerinin bu tonajla nasil
degistigi hesaplanir. Yatirimin 6nemli bir béliimiinii olusturan borudur. Bu borularin

agirhig1 caplara gore artarken tasinacak maddenin miktarida boru kalinligina bagl

% Yiicel, a.g.e., s.415.
77 Yiicel, a.g.e., s.418.
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olacagindan, boru hattinin fiyat1 ¢captan daha hizli artar. Buna karsilik diger biitiin
esit kosullar altinda déoseme ve pompalama giderleri capa gore daha az artmaktadir.
Bu iki ters etkinin sonucunda belirli bir debi i¢in, yatirim hemen hemen boru
cap1 ile orantili olmaktadir. Amortismanlar boru capi ile orantili sekilde degisirken
isletme giderleri ¢apa ters orantili olacaktir. Dolayisiyla belirli bir debi i¢in en diistik

maliyet fiyatina denk gelen optimal bir boru gap1 bulunacaktir. **

3.2.2.2. Petroliin Gemi ile Tasinmasi

Petrol deniz ticaretinin onemi petrol gemilerinin ulasmalar1 gereken biiytik
uzakliklar dolayisiyla daha da artmaktadir. Uluslararasi biiylik petrol sirketleri deniz
tagimaciliginda 6nemli roller yiiklenmektedir ve bunlar toplem tonajin %20’sine

sahiptirler.”

3.2.2.3. Tankerle Tasima Maliyeti
Tankerle tasinan tonun maliyet fiyati, gemilerin bos durmasi pahasina uzun
zaman altina inemeyecegi bir taban olusturmaktadir. Maliyet fiyat1 iki etkenden
olugmaktadir; yapim maliyeti, liman ve yakit harcamalari ile birlikte isletme yiikleri.
Sefer basina maliyet fiyat1 3 elemandan olusmaktadir; amortisman ve
finansman sarjlari, isletme giderleri, liman ve yakit giderleri. Ayn1 zamanda soyle bir
ayrimda yapilabilir:
- Belirli bir sefere yiiklenemeyen endirekt giderler
= Amortisman ve finansman giderleri
= Denetim giderleri
= Sigortalar
= Tesebbiisiin genel giderleri
- Belirli bir sefere yiiklenebilen direkt giderler
= Personel licretleri ve sosyal sarjlar1
= Kumanyalar ve ikmal
* Yaglar

* Liman kilavuz ve romork giderleri

% Yiicel, a.g.e., s.419.
” Yiicel, a.g.e., s.423.
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» Gereginde kanal haklar1 '

3.3. Nakit Akislarinin Kontrolii

» Ekonomik analizin temelinde; iirlin fiyatlari, sermaye ve isletme masraflari,
zamanlama, risk faktori, tiretim profili gibi 6geler yer almaktadir.

» Uriin fiyatlar: Petrol fiyatlar1 ekonomik modele giren ilk veridir. Tahmin
edilen fiyat yapismin diginda, projenin nakit akisi birden fazla fiyat tahminine
gore kurulmalidir. Fiyat projeksiyonlar1 arama projeleri degerlendirilirken
cok daha kritik ve daha az glivenilirdir.

» Sermaye ve isletme masraflari: Alanin biiylikliigline veya deniz derinligine
bagli olarak gelistirme giderleri, sondaj maliyetleri, boru hatt1 maliyetleridir.

» Zamanlama: Gergekci bir zamanlama tahmini proje ekonomisi i¢in g¢ok
onemlidir. Sondajda, platform montajinda ve iiretimde meydana gelebilecek
potansiyel bir gecikme bir risk unsuru olarak ortaya ¢ikar. Projenin basinda
meydana gelebilecek bir gecikme i¢ verimliliginde (IRR) bir azalmaya neden
olur.

» Risk faktorii: Kuru kuyu riski, hem sondaj hem de gelistirme asamalarinda
vardir. Ancak basarili sondaj teknik bir kavram iken ticari anlamda bir
basariy1 karsilamayabilir. Bazi basarili kuyular kuru olarak nitelendirilerek
terkedilmektedir. Wildcat diinya ortalamasi %10 ile %13 arasinda
degismektedir.

> Uretim profili: Nakit akimi belirlenirken oncelikle iiretim profili tahmini
yapilir. Yillik dretilebilir rezervin en fazla ne kadar olabilecegi
degerlendirilir. Tipik bir petrol sahasinin rezervlerinin %16’sin1 iiretmesi

beklenir. '°!

190 yriicel, a.g.e., s.425.
1% Bzdemir, 1997: 167-172.
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3.4. Yatinm Projelerinin Karhhg:

3.4.1. Geri Odeme Siiresi Yontemi (Payout Period)

Geri 6deme siiresi bir yatirimin saglayacagi net para girisinin, yatirim tutarini
karsilayabilmesi i¢in ge¢cmesi gerekli zaman uzunlugudur. Bu yontemin esasi, bir
proje i¢in yatirilan paranin kag¢ yil sonra geri alinabileceginin hesaplanmasidir. Bu
yontemde birden fazla yatirim projesi arasinda se¢im yapiliyorsa, geri 6deme siiresi
en kisa olan proje secilir. Ayrica bu siirenin, girisimcinin belirledigi kabul edilebilir
azami geri 0deme siiresinden de kisa olmas1 gerekir. Eger tek yatirim projesi varsa,
bu projenin uygun goriilebilmesi i¢in, kabul edilebilir azami geri 6deme siiresinden
daha kisa bir geri 6deme siiresine sahip olmasi1 gerekir. Yatirimlarda geri 6deme
siiresi, yatirimin saglayacagi net nakit girislerinin zaman i¢inde degisiklik gdsterip
gostermemesine gore iki sekilde hesaplanir.

a) Yatrimm saglayacagi net nakit girisleri yillar itibariyla degisiklik

gosteriyorsa geri 0deme siiresi, yatirimin her yil saglayacagi net nakit
girigleri, yatirim tutarina esit oluncaya kadar toplanarak hesaplanur.

Ornegin; sondaj maliyetleri 1,500,000dolar ve yatirimin gelecekteki nakit akislari :

Yil Nakit akist
1 1.000.000 dolar
2 800.000
3 600.000
4 400.000
5 200.000
6 100.000

3.100.000 dolar

1.500.000 dolar - 1.000.000=500.000 dolar

500.000 dolar — 0625
800.000 dolar =’
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Sonug olarak geri 6deme siiresi= 1,625 yil olarak belirlenir.
b) Yatrimin saglayacagi net nakit girisleri yillar itibariyla degisiklik
goOstermiyorsa geri 6deme siiresi, yatirim tutarinin net nakit girislerine

boliinmesi seklinde asagidaki formiil ile hesaplanir.

Yatirim Tutar:
Yillik Net Nakit Girisleri

Geri Odeme Siiresi =

3.4.2. Net Bugiinkii Deger Yontemi (Net Present Value Profit)

Bir yatirimin net bugiinkii degeri, belirli bir iskonto oranma goére indirgenmis
giderlerin toplamu ile indirgenmis gelirlerin toplami arasindaki farktir. Net bugiinkii
degerin sonucu pozitif ise, yatirim yapilir, negatif ise vazgegcilir. Belirli bir iskonto
orani (r) iizerinden birden fazla projenin net bugiinkii degeri pozitif ise, en yiiksek
pozitif degeri veren proje tercih edilir. Net bugiinkii deger yonteminde nakit giris ve
cikiglar1 dnceden indirgenmektedir. Bu nedenle, net bugiinkii deger yonteminde “r”
nin belirlenmesi ¢ok 6nemlidir. Bu oranin yiiksek veya diisiik saptanmas1 yatirimlar
arasindaki siralamayi etkiler.

Projenin ekonomik Omriiniin tamamini1 hesaba katmasi ve paranin zaman
degerini dikkate almasi yontemin en Oonemli faydalaridir. Ancak, yontem biiytlik
projeler lehine bir analize yol agmaktadir. Diger taraftan, NBD yonteminde r’nin
degeri, diger bir ifade ile yillik yatirim harcamasi ile nakit girislerinin bugiline
indirgemesinde kullanilan iskonto oranmnin degeri, elde edilecek sonucu oldukg¢a
etkilemektedir.

Bu oranin yiiksek ya da diisiik saptanmas1 projenin red veya kabuliine, veya
alternatif projeler arasindaki siralamaya etki edebilir. Bu nedenle secilecek iskonto
orani analizin sonucu agisindan son derece Onemlidir. Eger, yatrimin finansmani
kredi ile saglanmiyorsa iskonto orani bu krediye 6denecek faiz orani olmalidir; hem
kredi hem de 6z kaynaklardan yararlaniliyorsa indirgeme orani olarak kaynak
maliyetlerinin agirlikli ortalamasinin alinmasi uygun olacaktir. Diger bir dnemli

nokta da, indirgeme orani hesaplanirken enflasyon etkisinden armdirilmis olmasidir.
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Proje siiresi boyunca degisik donemlerde ortaya c¢ikan nakit akimlar1 bu
indirgenme orani kullanilarak degisik degerlerde, yani paranin zaman degeri goz

Oniinde bulundurularak isleme sokulurlar.

NBD = zn: L
£ 1+t

Burada,
A= t. Yildaki nakit akimi
n= projenin yasam siiresi(t=0,1,2,...,n)
i=indirgenme orani
Net nakit akimi;
A=(G-I-C-F-D)(1-V)+D bi¢iminde formiile edilir.
G= proje gelirleri
I=1lk yatirim tutari
C= amortisman ve faiz hari¢ isletme giderleri
F=faizler
D=amortisman

V=vergi ve stopajlar '**

"2 Demirburgan, a.g.e., s. 17.
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3.4.3. i¢ Getiri (Karlihk) Oram1 Yontemi (Internal Rate of Return)

Net bugiinkii deger yontemine ¢ok benzeyen i¢ getiri oran1 yontemi sadece
iskonto orani agisindan farklilik gosterir. Tanim olarak i¢ getiri orani, projenin nakit
giris ve cikiglarmi birbirine esitleyen iskonto oranidir. Tanimdan da anlasildig: gibi
bu yontem bir yatirim projesinin ekonomik émrii boyunca toplam nakit girislerini
bugiinkii degerini ayn1 donemdeki nakit ¢ikislarinin bugiinkii degerine esitleyen, yani
net buglinkii degeri sifira esitleyen iskonto oraninin bulunmasidir. IRR hesaplanirken
esitligin ¢ozlimiine deneme-yanilma yolu ile esitligi sifir yapan iskonto oraninmn (%

r) bulunmasina kadar devam edilir.

n

Ae
Z (1+r) =0
t=0

IRR, yatrmmcmin yatirim projesinden bekledigi karlilik oranindan (cut-off
rate) biiylik ise, yatirim Onerisi kabul edilir. Aksi kosullarda reddedilir. Yatirim proje
secenekleri arasinda bir secim zorunlu ise, IRR yiliksek olandan kii¢iie dogru
siralamaya gidilir. Tercih hakki, IRR’si en yiiksek olan projeye kullanilir.
Yatirimeinin proje iizerinden kazanmayr bekledigi minimum karlilik oranmi ki bu
sermayenin maliyetidir. Bu da genellikle, sermaye piyasasindaki uzun dénem borglar
icin uygulanan gercek faiz oranina veya bor¢lanan yatirimcinin 6demis oldugu faiz

oranina esittir.

I¢ getiri oranmin hesaplanmasi, yukarida verilen esitligin deneme-yanilma ile
esitligin sol tarafini sifir yapan oranin aranmasini gerektirir. Bunun i¢in 6nce, rasgele
bir r alinir ve formiilde yerine konularak NBD hesaplanir. Eger, NBD pozitif ise, r
artirilarak denemeye devam edilir. Eger, secilen r sonucu, NBD negatif ¢ikiyor ise r
kiigiiltiilerek NBD’1 sifir yapan r oraninin aranmasina devam edilir. Bu r’yi azaltma
ve artirma denemesi NBD=0 oluncaya kadar devam eder.

I¢ getiri oran1 projeye yatirilan sermayenin karhilik oranmi gdsterir. Boylece

karar vericiye daha acik bilgi sunulmus olur. Bu oran ayrica projeyi iistlenen
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girisimciye proje finansmaninda bor¢ almak gerektigi zaman Odeyebilecegi

maksimum faiz oraninin ne olacagina iliskin bir 6l¢ii vermektedir.'*

3.3.4. Karhhik Endeksi (Profit to Investment Ratio)

Bir yatirim 6nerisinin ekonomik émrii boyunca saglayacagi nakit akislarinin
bugiinkii  degerinin, yatirnm  harcamalarimin  bugiinkii ~ degerine oramidir.
Fayda/Maliyet>1 olmasi gerekmektedir. Yatirim projelerinin segenekli olmasi
durumunda, bunlar i¢cinde siralamak yapilmak istenirse, Fayda/Maliyet oranina gore
degerlendirme sonucglar1 Fayda/Maliyet>1 olmak kosulu ile karlilik siralamasina
gidilir. NBD yonteminde oldugu gibi, bu yontemde de kullanilacak iskonto oraninin
secimi ve biiyiikligli sonucu oldukca etkilemektedir. Yontemin amaci yapilacak
yatirimlarda fayda/maliyet oran1 en biiylik olan projeye oncelik tanimak, dolayisiyla

yatirimeinin fayda/maliyet oranmi maksimum kilmaktir. '

3.4. Risk Analizleri

3.4.1. Duyarhhk Analizi

Duyarlilik analizi genel karliligi etkileyen parametrelerdeki degisikligin
yatrimin karlhiligini nasil etkilediginin analizidir. Genellikle varyasyon olasiligini
g6z Oniine almaz. Duyarlilik analizi yatirim iizerindeki belirsizligin etkilerini,
ekonomik degerlendirme sonuglarmi etkileyen parametrelerin degistirilerek yatirimin
karliligmmin nasil degistigini belirleyen degerlendirme yontemidir. Degistiginde
karlilik oranini1 6nemli dl¢lide etkileyebilecek kritik degiskenleri tanimlamanin bir
yoludur. Bu tiir 6zelligi olan degiskenler degistirilir ve boyle bir degisikligin etkisi
beklenen getiri orani tizerinde hesaplanir.

Belirsizlik ve risk hemen hemen biitlin yatirim kararlarmni etkilemektedir
fakat Ozellikle arastirma/gelistirme igeren endiistrilerde ve maden, petrol ve dogal

gaz aramalarinda etkilidir.'®

'% Demirburgan, a.g.e., s.21.

194 Aytekin, 2005.
195 Stermole, 1996:271.
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3.4.2. Basabas Analizi

Basabas analizi isletmenin degisken ve sabit maliyetleri ile kar arasindaki

iligkinin belirlenmesi analizidir. Bu analize gore faaliyetlerin belirli bir noktasinda

toplam gelirler toplam maliyetlere esittir. Bu noktaya bagabas noktasi ad1 verilir. Bu

noktada isletmenin zarar etmemek i¢in ne kadar mal veya hizmet satmasi gerektigini

gosterir. Basabas noktasini hesaplayabilmek i¢in toplam gelir ve giderini bilmek

gerekir.'*

Bu yontem bir projede kar ve zararin basabas oldugu ya da kar ile zararin sifir

oldugu tiretim noktasini belirlemeyi amaglar.

Basabas analizinin unsurlar1 sunlardir:

Sabit (degismez) giderler: Kisa siirede etkinlik hacmindeki degismelere
karsin degismeden kalan ve katlanilmak zorunda olunan giderlerdir. Bu
giderler iiretim faaliyetleri icin yapilmalarina ragmen iiretim diizeyine bagh
olmaksizin yapilan giderlerdir. Uretim olsa da olmasa da, iiretimin miktari
artsa da; azalsa da degisme olmadan hep ayni kalan maliyetlerdir. Faiz
giderleri, amortismanlar, sigorta ve vergiler ile yOnetici maaslar1 sabit
giderlere 6rnek verilebilir.

Degisken giderler: Isletmenin iiretimi miktarma bagh olarak degisen
giderlerdir. Bu tiir giderler, isletmenin iiretim ve satig diizeyi artikca artar,
distiikge azalmaktadir. En onemli degisken gider kalemleri; hammadde,
direkt iscilikler, isletme malzemesi ve yardimci madde gibi materyalleridir.
Isletmelerdeki degisken giderler; iiretim miktar1 arttikca genel olarak
dogrusal bicimde artarken ve birim mamul basina degismezken, birim bagina
degisken maliyetler ayn1 dogrusal degisim 6zelligini gdstermemektedir.
Toplam giderler: isletmenin degismez ve degisken giderlerinin toplamidir.
Satis hasilati: Isletmenin satis birimiyle birim satis fiyatiyla carpilmasi
sonucunda bulunan hasilattir.

Uretim hacmi: Isletmenin faaliyet diizeyini belirten miktar ve tutardir.

Katki pay1: Birim satis fiyatiyla birim degisken gider arasindaki farktir.

1% Tengilimoglu vd, 2008:174.



e Katki pay1 oran1: Katki payi tutarinin satis tutarina oranidir.'"’

Gelirler

Giderler R Toplam gelirler

B” Toplam giderler

C Degisken giderler

B’ Sabit giderler

Uretim miktari

Sekil 3-1: Bagabas noktasinin grafik {izerinde gosterimi

Basabas analizi formiilleri agagidaki gibidir:

Sabit Giderler
BBN -

Miktar  Birim Satis Fiyati — Birim Degisken Gider

Sabit Gider

BBN =

Miktar Katki Pay1

Sabit Gider
BBN =
Tutar 1- (Birim Degigken Gider/ Birim Satis Fiyat1)
Sabit Gider

BBN =

Tutar Katki Pay1 Oram

197 jibf.yyu.edu.tr/smfk.ppt, (Erisim) 02 Ekim 2009.
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3.4.3. Karar Agac1 Yontemi

Karar agaci olast sonuglarm ve sirali olaylarin resmedilmis gosterimidir.'®®
Bir olayin gerceklesmesi halinde digerinin gerceklesme olasiligini ifade eden kosullu
olasilik durumlarinda yatirim karar1 asamali bir bigim alir. Her asamay1 izleyen
kararlar bir 6nceki asamada gerceklesen duruma bagli olarak farklilik gosterecektir.
Her asamada cesitli segeneklerin bulunmasi sonucu asamalar bakimindan

dallanmalar goriilecektir (Sekil 3-2). '%°

[] KUYUACILACAK MI?
N
HAYIR EVET

SONUC
BOS KUYU PETROLUN BULUNMASI

BULUNAN PETROLUN

BUYUKLUGH

s

IMILYON VARIL 10 MiLYON VARIL
{R
|:| KARAR -100 MiLYAR TL 200 MILYAR TL

() RassaLOLAY

Sekil 3-2: Petrol kuyusunun agilmasinda olay siras1 (www.deu.edu.tr., 2009)

1% Newendorp, 1987:46.
19 Kargiil, 1996:183.
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DORDUNCU BOLUM

YATIRIMLARIN DEGERLENDIRILMESINDE KULLANILAN FiNANSAL
YONTEMLERIN ORNEK OLAY UZERINDE UYGULANMASI

4.1. Uluslararas:1 Bir Yatinmcinin Cezayir’de Gergeklestirecegi Bir Projenin

Finansal Analizi

4.1.1. Anlasmanin Tiirii

Anlagma bir imtiyaz ve vergi (tax and royalty) anlasmasidir. Cezayir devleti
projede hissedardir. Anlagsmaya gore; Cezayir Devleti'nin %51, uluslararasi
yatrimcmin %49 oraninda katilimlar1 olacaktir. Anlagma, arama maliyetlerinin
%100 yatrimcmin {istlenmesini, lretim maliyetlerinin ise %51-49 oranlarinda

yatirimel ve Cezayir hiikiimeti arasinda paylasilmasimi dngérmektedir.

4.1.2. Anlasmanin Siiresi
Anlagma siiresi, anlasmanin imzalandig: tarihten itibaren 3 yillik bir arama
donemi ve bunun sonunda bir ticari kesif yapilmasit durumunda, {tretim ticari kesif

ilanindan itibaren 24 yildir.

4.1.3. Vergi ve Odemeler
Cezayir hiikiimeti tarafindan uygulanan tiretime karsilik gelen royalti oranlar1
asagidaki gibidir. Ancak bu projede kullanilan vergi oranm1 %30’dur ve royalti orani

ise proje iiretim miktarma bagli olarak %11°dir.



Tablo 4-1: Cezayir’de tiretim miktarma karsilik uygulanan royalti oranlar1

NET URETIM ROYALTI ORANI
0 — 20.000 %11

20.001 —50.000 %16

50.001 — 100.000 %20
>100.001 %17

Tablo 4-2: Cezayir mali terimleri

Bonus

Royalti

Sahaya baghdir.

Gelir vergisi

gore %30- 70 arasinda degisir.

Petrol gelir vergisi aylik bazdadir ve petrol isletiminin degerine

Katilim

sabittir.

Ulusal petrol sirketinin katilim orani en ez %51 oraninda

4.1.4. Harcamalarin Finansmani

102

Arama yatirimlarinin tamami -ticari kesif ilan edilip iiretim dénemine

gecinceye kadar-yatirimci tarafindan karsilanacak, ticari kesfin ilanindan sonra

harcamalar taraflarin hisseleri ile orantili olarak finanse edilecektir.

Zararlar, bilangoda yil smnirlamasi olmaksizin, tahsil edilinceye kadar

taginacaktir. Yatirimlar, arama yatmrimlari, gelistirme yatirimlari, sirasina gére amorti

edilecektir. Yatirimei tiim jeolojik riskleri iistlenerek yatirim yapmakta olup petrol

bulunulamamasi halinde Cezayir hiikiimetinden zararlarinin tazmin edilmesi

talebinde bulunmayacaktur.
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4.1.5. Anlasma Kosullarinin Degistirilmesi

Odenecek vergiler dahil, tiim hak ve yiikiimliiliikler anlasmada tanimlanmistir.
Anlagsma imzalandiktan sonra kanunlarda meydana gelecek taraflarin ekonomisini
olumsuz yonde etkileyen degisiklikler uygulanamaz. Anlasma hiikiimlerindeki

degisiklikler yalnizca taraflarin karsilikli mutabakatiyla yapilabilir.

4.2. Projenin Maliyeti

4.2.1. Arama Donemi Yatirnmlar

Proje caligmalarina 2009 yilinda ihalesine baglanmak tizere, 2010-2012 yillar1
arasinda jeolojik — jeofizik ¢alismalar ve kuyu sondajlari sonucunda, 2013 yilinda
iretime gecilecegi disiiniilmektedir. Sahaya yatirim yapilarak {iretime geg¢menin
ekonomik olup olmayacagi degerlendirelecektir. Sismik caligmalarin maliyeti 3
milyon dolar olmak iizere, arama donemi maliyetleri toplam 24 milyon dolar olarak

tahmin edilmektedir.

4.2.2. Gelistirme Donemi Yatirnmlar

Eger iiretime ge¢cme karar1 alinirsa, 2020 yilina kadar gelistirme yatirimlarina
devam etmek gerekecektir. Bu amacla yapilacak yatirimlarin toplam 76,70 milyon
dolar olarak tahmin edilirken, yillara gore yatirim tutarlarinin asagidaki gibi olmasi

beklenmektedir (Tablo 4-3).



Tablo 4-3: Proje giderleri

villar i;_letme_ I-\rama ) Ge-listirm-e ayalti I-Eéitim : A-yrllma- Geli-r ) Toplam
Giderleri  Giderleri  Giderleri Giderleri Giderleri  Vergisi Yatinm
2010 10,00 - 0,20 - e 10,20
2011 - 7,00 - 0,20 & - 7,20
2012 = 7,00 = 0,20 = ! 7,20
2013 1,03 _ 7.84 1,97 0,09 - 3,32 14,25
2014 1,16 B 711 2,21 0,08 - 4,75 15,31
2015 1,29 _ 7.35 2,46 0,09 - 5,14 16,33
2016 1,54 _ 5,39 2,95 0,07 - 6,25 16,20
2017 1,65 _ 3,04 3,15 0,05 - 6,67 14,55
2018 1,72 _ 3,43 3,30 0,05 - 7,13 15,63
2019 1,30 _ 1,96 3,44 0,04 - 7,58 14,82
2020 1,85 _ 1,47 3,54 0,03 - 7,91 14,81
2021 1,93 _ - 3,70 0,02 - 8,41 14,07
2022 1,95 _ - 3,74 0,02 - 8,61 14,32
2023 2,06 _ - 3,93 0,02 - 9,37 15,38
2024 1,93 } = 3,69 0,02 - 8,87 14,51
2025 1,85 ) ) 3,54 0,02 - 8,64 14,05
2026 1,83 _ _ 3,49 0,02 - 8,68 14,01
2027 1,70 _ _ 3,25 0,02 - 8,14 13,10
2028 1,65 ) ) 3,15 0,02 0,49 7.84 13,14
2029 1,59 ) ) 3,05 0,02 0,49 7,64 12,79
2030 1,54 ) _ 2,95 0,02 0,49 7,44 12,44
2031 1,44 _ _ 2,75 0,01 0,49 6,93 11,63
2032 1,29 _ _ 2,46 0,01 0,49 6,17 10,42
2033 1,08 ) ) 2,07 001 049 5,16 8,81
2034 0,37 ) } 1,67 0,01 049 4,15 7,20
2035 0,77 _ _ 1.48 0,01 0,49 3,64 6.39
2036 0,67 _ _ 1,28 0,01 0,49 3,14 5,58
2037 0,57 ) 1,08 0,01 049 2,63 4,78
Toplam 36,75 24,0 37,58 70,29 1,36 4.9 164,21 339,10

104
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Projede, gelistirme yatwrmmlarmin 2020 yilina kadar tamamlanmasi
beklenmekte olup bu tarihten itibaren yalnizca liretim maliyetlerine ve proje sonunda

terketme maliyetlerine katlanilacaktir.

4.2.3. Uretim ve Isletme Maliyetleri
Yatirimc1 olast iiretim maliyetlerini belirlemek i¢in bir ¢alisma yapmuistir.
Yapilan ¢alisma sonucu 2.200.000 dolar sabit gider, 4 dolar/varil degisken gider

belirlenmistir.

4.2.4. Terketme Maliyeti
Cezayir kanunlar1 ve petrol sektoriiniin genel uygulamalar1 dogrultusunda,
iretim faaliyetleri tamamlandiginda, yeralt1 ve yeriistii tesislerinin sokiilmesi,
kuyularin uygun sekilde kapatilmasi, ¢alisilan alanin daha sonra kullanima uygun
hale getirilmesi ve ¢evrenin atiklardan temizlenmesi gerekmektedir. Yetkili devlet
organlartyla varilan mutabakat dogrultusunda anlagsma donemi sonunda sahalarda
sahip olunan her tiirlii bilgi ve donanim bedelsiz olarak devlete teslim edilecektir.
Yine mevcut kanunlar ve daha sonra anlagsma imzalanmis benzer sirket
uygulamalarma bakica énemli bir terk etme gideri olusmasi beklenmemekte ve saha
ve kuyularin terkedilmesi sirasinda 4,90 milyon dolar civarinda bir maliyet olusacagi

ongoriilmektedir.

4.2.5. Rezerv ve Uretim Bilgileri:
Firma uzmanlar iiretilebilir petrol rezervinin 26,08 milyon varil oldugunu
tahmin etmektedirler. 2013-2037 yillar1 arasinda yapilmasi planlanan tiretim

asagidaki gibidir.



Tablo 4-4: Yillik tiretim miktarlari

YILLAR URETIM(MMBBL)
2013 0,73
2014 0,82
2015 0,91
2016 1,1
2017 1,17
2018 1,22
2019 1,28
2020 1,31
2021 1,37
2022 1,39
2023 1,46
2024 1,37
2025 1,31
2026 1,3
2027 1,2
2028 1,17
2029 1,13
2030 1,1
2031 1,02
2032 0,91
2033 0,77
2034 0,62
2035 0,55
2036 0,47
2037 0,4

TOPLAM 26,08

4.3. Proje Fizibilite Analizi
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4.3.1. Net Nakit Akislarinin Indirgenmesi ve iskonto Edilmis Nakit Akislarinin

Net Bugiinkii Degerinin Hesaplanmasi

Proje sonunda 2037 yili sonu itibariyle projeden saglanan net nakit akisi

299,93 milyon dolar olmaktadir. Fakat proje %12 ile iskonto edildiginde 47,59

milyon dolar; %15

olugmaktadir. Net nakit akislarinin hesaplanmasi Tablo 4-5’te goriilmektedir.

ile iskonto edildiginde 30,37 milyon dolar nakit akis1
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Tablo 4-5: Net nakit akis tablosu

(mm$)  oranK%12) oram(%15) NNA(mm3) NNA(%12) NNA(%L5)
2010 -10,2 0,89 0,86 -10,2 911 -8.87
2011 7.2 0,79 0,75 -17.4 -5.74 -5.44
2012 7.2 0,71 0,65 246 5,12 473
2013 3,63 0,63 0,57 -20,97 231 2,08
2014 481 0.56 0,49 -16,15 2,73 2,39
2015 6,03 0,5 0,43 -10,12 3,05 2,61
2016 10,62 0,45 0,37 0.5 4,81 3,99
2017 14,07 04 0,32 14,57 5.68 46
2018 14,33 036 0,32 289 5,17 4,07
2019 16,48 0,32 0,28 4538 531 4,07
2020 17,38 0,28 0,24 62,76 5 3,74
2021 19,56 0,25 0,21 82,32 5,02 3.66
2022 19,66 022 0,18 101,99 451 32
2023 2039 0,2 0,16 122,38 417 2,88
2024 19,02 0,18 0,14 1414 3,48 2,34
2025 18,14 0,16 0,12 159,54 2.96 1,94
2026 17,73 0,14 0,1 17727 2,58 1,65
2027 1641 0,13 0,092 193,69 2,13 1.33
2028 1548 0,11 0,08 209,17 1.8 1,09
2029 14,93 0,1 0,07 224,09 1,55 0,91
2030 1439 0,092 0,061 238 48 1,33 0,76
2031 13,41 0,081 0,053 251,89 1,11 0,62
2032 11,94 0,073 0,046 263,83 0,88 0,48
2033 9,97 0,065 0,04 2738 0.66 0,35
2034 8,01 0,058 0,034 281,81 047 0,24
2035 7,02 0,052 0,03 288,83 037 0,19
2036 6,04 0,046 0,026 294 87 0,28 0,14
2037 5,06 0,041 0,022 299 93 021 0,1
TOPLAM 299,93 2 - - 47,59 30,37

4.3.2. Projenin ¢ Getiri (Karhhk) Oraninin Hesaplanmasi

Projeden saglanacak nakit akiginin Tablo 4-5’te gosterildigi sekilde olusmasi
beklenmektedir. Bu tablodan goriilecegi lizere 299,93 milyon dolar net nakit akisi
olusmasi beklenmektedir. Bu net nakit akislar1 iizerinden projenin i¢ getiri orani
hesaplanmaya calisilmistir. Yapilan caligmalar sonucu projenin NBD’sini sifira

esitleyen iskonto oran1 %29 olarak hesaplanmaktadir.
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4.3.3. Projenin Karhlik Endeksi Yontemine Gore Degerlendirilmesi

Projenin baslangi¢c yatirimi ve daha sonra yapilan yatirimlarin %12 iskonto
orani ile bugiinkii degeri 63,35 milyon dolar nakit akislarmim bugiinkii degeri 67,57
milyon dolar’dir. %15 iskonta orani ile yatirimlarin bugiinkii degeri 55,25 milyon

dolar iken gelirlerin bugiinkii degeri, 49,43 milyon dolardir (Tablo 4-6).

(%12) Karlilik Endeksi = 145,33/63,35=2,29
(%15) Karlilik Endeksi =118,58/55,25=2,14



Tablo 4-6: Nakit girigleri ve yatirimlar

. Makit Girislernnin Yatmmlarm Buginhki
Gri“r?;::ri N tm ks Bugiinkii Degeri Deseri (mmS)
Yillar {mmS) {mms}
{mm$) %612 2615 %12 %15
2010 0 10,20 [ o 9.08 8,77
2011 o 7,20 o o 5,69 5,40
2012 L8] 7,20 o o 541 4,68
2013 17,29 10,92 1127 10,19 £.28 6,23
2014 2012 10,56 1127 9,26 5,91 5,17
2015 2236 11,18 1118 9,61 .59 421
2016 28,83 9,95 1207 9,93 448 3,62
2017 28,62 7,83 1145 9,16 3,15 2,52
2018 7055 2,50 1078 5,59 306 2,72
2019 31,30 7,24 1002 876 2,32 2,03
2020 2219 6,20 9.0 73 193 1,66
2021 33,62 5,65 8,41 7,06 1431 1,19
2022 3358 £ 71 7.2 12 1,26 1,03
2023 3577 &, 01 7.15 5,72 120 0,36
2024 3353 C B4 5,00 469 101 0,79
2025 32,19 5,41 5,15 3,86 0,87 0,65
2026 3175 £ 34 424 3,17 075 0,53
2027 7951 496 ERT 271 064 0,495
2028 23,62 5,20 3,15 2,29 0,58 0,42
2029 ZF 2 5,15 2,77 1,94 0,51 0,36
2030 26,23 c.00 2,4 1649 0,96 0,30
2031 3504 270 2B 133 EL 0,25
2032 2236 4 25 1.2 103 0,31 0,20
2033 1278 3,65 1,2 075 0,24 0,15
2034 1520 3,05 0,8 0,52 0,18 0,10
2035 1241 2,74 ) 040 0,14 0,02
2036 1163 2,24 0,2 020 0,11 0,06
2037 5.84 2,14 oD 022 0,09 0,05
TOPLAM £39,03 174,28 14534 118,55 £3.36 5525
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4.3.4. Geri Odeme Siiresi

Geri 6deme siiresi tek basina cesitli projeler arasinda kiyaslama yapmak i¢in
yeterli bir kriter olmayip projelerin net bugiinkii degeri ile birlikte kullanilmalidir.
Aksi  takdirde geri Odeme siliresi uzun siireli projeleri reddetmeye
meylettirebilecektir. Bazen iskonto edilmis nakit akislar1 tizerinden geri 6deme siiresi
hesaplanmaktadir. Bu, muhtemel nakit akislarinin bugiinkii degerinin bagslangic
yatirimina esit oldugu veya onu astig1 donemlerin sayisidir. Geri 6deme siiresi, bir
projenin net kar (vergiden sonraki) ve amortismanlar toplamindan olusan nakit
girisleri yoluyla toplam yatirim tutarmin tamamen geri 6édenmesi i¢in gerekli olan
stiredir.

Yontem, yatirimcimnin kabul ettigi asgari bir geri 6deme siiresiyle s6z konusu
projenin geri ddeme siiresinin karsilastirilmas: yoluyla projenin red veya kabuli,
alternatif projeler arasinda bir se¢im yapildiginda ise geri 6deme siiresi en kisa olan
projeye oncelik verilmesi gerekmektedir. Projeden elde edilen nakit akiglar1 Tablo 4-
10’da detayh olarak gdosterilmektedir. Nakit akislari iskonto edilmeksizin yapilan
hesaplamalara gore proje 2025 yilindan sonra yapilan yatirimlar1 geri 6demektedir.
Yani projeye baslandiktan sonra 15 yil i¢inde proje yapilan yatirimlart geri

O0demektedir.

4.3.5. Duyarhhk analizi

Proje, petrol fiyatlarinin hareketlerine ve tliretim miktarindaki degismelere
kars1 duyarlidir. Petrol fiyatlar1 arttik¢a i¢ karlilik oran1 ve projenin hesaplanan net
bugiinkii degeri artar, petrol fiyatlar1 azaldik¢a azalir (Sekil 4-1); iiretimdeki artis ise
projenin i¢ getiri oranlar1 ve net bugilinkii degerini artirir, iiretimdeki azalma projenin
ic getirt oranlari ve net bugiinkii degeri azaltir (Sekil 4-2). Ayrica iiretim
miktarindaki artiglar projenin NBD’ini arttirdigir  gibi, iiretim ve yatirim
maliyetlerindeki artisglar NBD’1 azaltici yonde etki etmektedir. Toplam
maliyetlerdeki artis, projenin net bugiinkii degerini ve i¢ getiri oranlarini

azaltmaktadir (Sekil 4-3).



Tablo 4-7: Fiyata bagli senaryo

Petrol Fiyati Uretim Net Nakit | iskonto iskonto i Karliik
(MMBBL) Akigi Edilmig Edilmig Oram
NBD NBD {IRR)
{%15) {%15)
Sabit fiyat 26,08 299,93 47,59 30,37 %29
senaryosuna
gore (50 5)
Yillik %2 461,76 69,15 51,78 %32
artig
Yilik %5 807,09 113,51 84,96 %36
artig
120
100
- 20
L3
=
- 60
(=]
g — NBD
40
20
o -

sabit fiyat

yillik %2 artig

PETROL FIYATI {MMS$)

yilik %5 artig

Sekil 4-1: NBD’in petrol fiyatina bagli olarak degisimi
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Tablo 4-8: Uretime bagli senaryo

Iskonto | iskonto ic
Edilmis | Edilmis | Karlihk
Oretim rf_;’l’l"_‘m NNA | NBD NBD Oram1
I @%12) | %15 | arR)
%10 2347 23596 3196 2271 %24
azalirsa
varsayilan 26,08 209903 4759 3037 %29
durum
% 10 28,68 363,75 61,03 46,42 %33
artarsa
%20 31,29 | 42765 | 75,56 5828 %37
arfarsa
80
_~
70
Z 5o -
= 20
5 el
= 0 —— NBD
20
10
0
23,47 26,08 28,68 31,29
URETIM {MMEEL)

Sekil 4-2: NBD’in iiretim miktarina bagh olarak degisimi
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Tablo 4-9: Maliyetlere bagli senaryo
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Iskonto | iskente Ig
) Toplam Edilmig | Edilmis | Karlilik
Maliyetler Maliyetler NNA NED NBD O
%l12) | %15 | (RR)

%10 30519 | 33384 | 5639 | 4298 %33
azaldifinda
Varsayilan 3391 29993 | 4759 3037 %29
durum

%10 373,01 26602 | 36,62 26,18 %24
arttimda

60

50 \\
g " —
E 30
o
o
| = NBD

10

0

305,19 3391 373,00
TOPLAM MALIYETLER {mm$)

Sekil 4-3: NBD’nin maliyetlere bagli olarak degisimi



4.3.6. Basabas Analizi
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Projenin nakit akislar1 ve %12 ve %15 iskonto oranlar1 ile indirgenmis net

nakit akislar1 asagidaki Tablo 4-10’da goriilmektedir. Basabas analizi i¢in, Tablo 4-

10 incelendiginde, indirgenmemis nakit akiglarinin 2016 yilinda artiya gectigi ve

proje sonunda 299,93 milyon dolar kara ge¢ildigi goriilmektedir. Indirgenmis nakit

akislarinda ise 2018 yilinda artiya gectigi goriilmektedir.

Tablo 4-10: indirgenmis ve kiimiilatif nakit akislari

Yillar indirgenmig
(mms$) oran(%12)  |oram(%15) | NNA(mmS$) [ NNA(%12) | NNA(%15)
NNA({mm$)
2010 -102 0,89 0,86 -102 911 887[- 911
2011 12 0.79 075 -17.4 5,74 544(- 1485
2012 12 071 0,65 246 512 473[- 1997
2013 3,63 0,63 0,57 2097 231 208|- 1766
2014 4381 0,56 049 -16,15 273 239|- 1493
2015 6,03 05 0,43 -10,12 3,05 261)- 1188
2016 10,62 045 037 0,5 481 399|- 707
2017 14,07 04 032 14,57 5,68 46(- 139
2018 1433 036 032 289 5,17 407| 37
2019 16,48 032 028 4538 531 407 909
2020 1738 028 024 62.76 5 374 1408
2021 19,56 025 021 8232 5,02 366| 1910
2022 19,66 022 0,18 101,99 4,51 32| 2361
2023 2039 02 0,16 122,38 4,17 288| 2778
2024 19,02 0,18 0,14 1414 3.48 234| 3126
2025 18,14 0,16 0,12 159,54 2,96 194 3422
2026 17,73 0,14 0,1 177,27 2,58 165| 3680
2027 16,41 0,13 0,092 193,69 2,13 133| 3893
2028 15,48 0,11 0,08 209,17 1.8 1,09 4073
2029 14,93 0,1 0,07 224,09 1,55 091] 4228
2030 1439 0,092 0,061 238.48 1,33 076| 43,61
2031 1341 0,081 0,053 251,89 111 062 4472
2032 11,94 0,073 0,046 263,83 0,88 048] 4560
2033 9,97 0,065 0,04 2738 0,66 035| 4626
2034 8,01 0,058 0,034 281,81 0,47 024 4673
2035 7,02 0,052 0,03 288.83 037 0,19 4710
2036 6,04 0,046 0,026 294,87 028 0l14| 4738
2037 5,06 0,041 0,022 299.93 021 01| 4759
TOPLAM 299,93 - - - 47,59 30,37

Basabas noktasini yil olarak hesapladigimizda sabit maliyetleri ve degisken
maliyetleri yil olarak hesaplamak c¢ok sorun olmasa bile yillar itibariyle petrol

fiyatlarinda degisiklikler beklenmektedir. Bu nedenle proje boyunca petrol fiyati
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ortalamasinin 50 dolar/varil olacag1 varsayimiyla hesaplanan basabas noktasi 47.826

varil/y1l olmaktadir. Projenin basabas noktasini tesbit etmek i¢in sabit maliyetler

iizerinden hesaplanan basabas noktas1 yaklasik 2,4 milyon dolar olmaktadir.

BBN pnikiar =2.200.000/ (50- 4) =47.826 varil/y1l

BBN war = 2.200.000/ (1- (4/50))= 2.391.304 dolar/yil

Basabas noktas1 diger kosullar degismedigi takdirde, petrol fiyatlarinin ortalama

34 dolar/varil oldugu seviyede olusmaktadir. Uretim miktarindaki artislar basabas

fiyatin1 daha da asagiya ¢ekecektir.

PETROL FiYATI (dolar/varil) NBD (milyon dolar)
30 - 11,63
34 0
38 11,61
42 23,24
50 47,59
60 75,55
70 104,62
120
100 /
80 /
g 60 /
H /
Q 40 / NBD
= 20
o
20 30 34 38 42 50 60 70

PETROL FiYATI($/VARIL)

Sekil 4-4:

NBD’yi sifir yapan petrol fiyat1
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4.3.7. Karar Agaci Yontemi

Karar agac1 yontemi ile gelistirme donemi yatirimlarina devam etme veya
etmeme; liretime gegme veya gegcmeme durumunu degerlendirilmektedir. Bu islemde
gelistirme yatirimlar1 yapilarak, iiretime gecilmesi olasiligi degerlendirilecek ve
cikacak sonuca gore proje ya reddedilecek ya da kabul edilecektir. Gelistirme
donemine ge¢meden vazgeg¢ilmesi durumunda 24 milyon dolar zarar edilecegi
goriilmektedir. Gelistirme donemine gecilmesi durumunda durumunda ise olasi

rezerv durumuna gore beklenen parasal degerler ii¢ kategoride degerlendirilmistir.

%10 2347MMBBL 31,96 MM§

Geligtirme Yatirmlan
%55 26,08 MMBBL 47,59 MM$

Arama Harcamalan

24 MM$

%90

%35 28,68 MMBBL 61,03 MM$

Proje Karan
%10

Gelistirme Dinemine
Gegmeden Vazgecme
Projeden Vazgecme (24 MMS$ Zarar)

Sekil 4-5: Projenin karar agac1 yontemi ile degerlendirilmesi

Devam etme karar1 alinirsa % 10 olasilikla rezerv 23,47 mm varil olursa
projenin beklenen net bugiinkii degeri 31,96 milyon dolar olacaktir. %55 olasilikla,
iretilebilir rezerv 26,08 varil olursa ki bu beklenen durum olarak hesaplanmaktadir,
projenin net bugiinkii degeri 47,59 milyon dolar olacaktir. %35 olasilikla, iretilebilir
rezerv 28,68 varil olursa projenin net bugilinkii degeri 61,03 milyon dolar olarak

hesaplanmaktadir.
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Burada beklenen net bugiinkii deger ;
Beklenen NBD = (31,96 x %10) + (47,59 x %55) + (61,03 x %35) = 50,73 milyon
dolar,
Beklenen Deger = (50,73 x %90) - (24 x %10) = 45,65 -2,4 = 43,25 milyon dolar

olarak hesaplanmistir. Risk analizine gore bu proje kabul edilebilir.

4.3.8. Projenin Tiirkiye’de Yapilmasti Durumunda 6326 Sayih Petrol

Kanununa Gore Degerlendirilmesi

Yukarida agiklanan sirketin Cezayir yatirimi yerine, Tiirkiye’de bir arama
projesine girmesi durumunda, yatirimcinin nakit akislar1 iizerinden karliligi
incelenecek olursa yatirimcmin Cezayir’de odeyecegi gelir vergisi orant %30,
Tirkiye’de ise %20°dir. Royalti oran1 Cezayir’de %11 Tiirkiye’de ise %12,5 tur.
Nakit akislarinin net bugiinkii degerlerine bakacak olursak %12 iskonto oraniyla
57,61 milyon dolar’dir (Tablo 4-11). Ayrica Tiirkiye’de arama ve gelistirme
yatirimlar1 yapildigi yil gider yazilabildiginden vergi avantaji saglamaktadir. Ancak
ylizey tesisleri ve petrol boru hatlar1 yatirimlari aktiflestirilerek 14 yila boliinerek diiz

amortisman yoluyla giderlestirilmektedir.



Tablo 4-11: 6326 sayil1 petrol kanununa gore yatirimcinin nakit akislar
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(mm$) | oram(%12) | oram(%15) | NNA(mmS) | NNA(%12) | NNA(%15)
2010 - 10,20 0,89 0,86 - 10,20 - 9,11 - 8,87
2011 - 1,20 0,79 0,75 - 17,40 - 574 - 544
2012 - 1,20 0,71 0,65 - 2460 - 5,12 - 4,73
2013 6,31 0,63 0,57 - 18,29 4,01 3.61
2014 6,11 0,56 0,49 - 12,19 3,47 3,04
2015 7.34 0.5 0,43 - 4,85 3,72 3,17
2016 11,71 045 0,37 6,86 5,30 4. 40
2017 15,25 0.4 0,32 22,11 6,16 4,99
2018 15,75 0,36 0,32 37,86 5,68 4 48
2019 18,10 0,32 0,28 55,% 5,83 447
2020 19,18 0,28 0,24 75,14 5,51 412
2021 21,56 0,25 0,21 96,71 5.53 4,03
2022 21,79 0,22 0,18 118,50 499 3,54
2023 22,91 0,2 0,16 141,41 4,69 3.24
2024 21,51 0,18 0,14 162,92 3,93 2.64
2025 20,66 0,16 0,12 183,58 3,37 2,21
2026 20,38 0,14 0,1 203,96 2,97 1,89
2027 18,90 0,13 0,092 222,86 2,46 1,53
2023 17,88 0,11 0,08 240,74 2,08 1,26
2029 17,25 0,1 0,07 257,99 1,79 1,05
2030 16,61 0,092 0,061 274,60 1,54 0,88
2031 15,44 0,081 0,053 290,04 1,28 0,71
2032 13,71 0,073 0,046 303,75 1,01 0,55
2033 11,43 0,065 0,04 315,18 0,75 0,40
2034 9,16 0,058 0,034 324,34 0,54 0,28
2035 8,04 0,052 0,03 332,38 0,42 0,21
2036 6,91 0,046 0,026 339,30 0,32 0,16
2037 5,719 0,041 0,022 345,09 0,24 0,12
TOPLAM 345,09 - - - 57,61 37,93
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4.3.9. Projenin Tiirkiye’de Yapilmasti Durumunda 5574 Sayih Petrol

Kanununa Gore Degerlendirilmesi

5574 sayili Tiirk petrol kanunu tasarisina gore nakit akislarinin net bugiinkii
degeri 71,64 milyon dolar olmakla beraber bu projede iiretim beklentisine gore
royalti oranlar1 %4 ve %6’dir (Tablo 4-12). Vergi orant degismezken, arama ve
gelistirme yatirimlar: gider yazilirken mevcut petrol kanununda oldugu gibi yapildig:
yil gider yazilamamaktadir. O yilki iiretim toplam iiretime oranlanarak arama
giderleri ile carpildiktan sonra gider yazilmaktadir. Bu yatirimer icin vergi
dezavantajina neden olmaktadir. Ancak yatirimcinin projeyi Tiirkiye’de yeni petrol

kanunlarina gore yapmasi yatirimei agisindan daha karlhidir.
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Tablo 4-12: 5574 sayil1 petrol yasa tasarisina gore yatirimeinin nakit akiglari

Y (mm$) |oranK%12) | oram(%15) |NNA(mm$)| NNA(%12)| NNA(%15)
2010 -10,20 0,89 0,86 - 10,20 - 9211 - 8,87
2011 -7,20 0,79 0,75 - 1740 | - 574 - 54
2012 - 7,20 0,71 0,65 - 2460 - 5,12 - 473
2013 5,42 0,63 0,57 - 19,18 3,45 3,10
2014 7,84 0,56 0,49 - 11,34 4.45 3,90
2015 9,33 0.5 0,43 - 2,02 4,73 4,03
2016 14,69 0,45 0,37 12,67 6,64 5,52
2017 18,43 0.4 032 31,10 7.44 6,02
2018 19,07 0,36 0,32 50,17 6,88 542
2019 21,58 0,32 0,28 71,75 6,95 5.33
2020 22,75 0,28 0,24 94,50 6,54 4,89
2021 25,29 0,25 0,21 119,80 6,19 4,73
2022 25,56 0,22 0,18 145,36 5,86 4,15
2023 26,88 0,2 0,16 172,24 5,50 3,80
2024 25,23 0,18 0,14 197 47 4,61 3,10
2025 24.24 0,16 0,12 221,70 3,95 2,59
2026 23,91 0,14 0,1 245,61 3,48 2.22
2027 22,18 0,13 0,092 267,79 2,88 1,79
2028 21,06 0,11 0,08 288 84 2.44 1,48
2029 20,33 0,1 0,07 300,17 2,11 1,24
2030 19,59 0,092 0,061 328,76 1,81 1,04
2031 18,22 0,081 0,053 346,98 1,51 0,84
2032 16,19 0,073 0,046 363,16 1,19 0,65
2033 13,52 0,065 0,04 376,68 0,89 0,47
2034 10,85 0,058 0,034 387,53 0,64 0,33
2035 953 0,052 0,03 397,06 0.50 0,25
2036 8,20 0,046 0,026 405,26 0,38 0,19
2037 6,92 0,041 0,022 412,18 0,29 0,14

TOPLAM | 412,18 » - 7164 48,19

Yeni petrol kanunu tasarisinda karsimiza ¢ikan yatirimei lehine oldugu
diistiniilen devlet hissesi oranlar1 biiylik rezervli sahalarda %12°dir, yani mevcut
petrol kanunundaki %12,5 oranina ¢ok yakindir. Bu yatirimei agisindan pek fazla bir
degisiklik yaratmamaktadir. Ancak orta biyiikliikte rezerve sahip olan sahalarda
devlet hissesi oranmi yariya diismekte ve bu yatirimci agisindan iilkeyi yatirim igin

cazip hale getirmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Petrol; ekonomik, politik ve ideolojik kosullarin belirli bir bilesiminin
driintidiir.  Uluslararas1 yasamin vazgec¢ilmez bir parcasidir. Biiylik petrol
kaynaklarini kontrol edebilmek veya hi¢ degilse petrole yaklasabilmek uzun siire bir
stratejik Odiil olmustur. Petrol giicii uluslarin servet toplamasini, ekonomilerini
kamg¢ilamasini, mal ve hizmet tiretimini miimkiin kilar. Petrol, endiistri toplumunun
itici giiciidiir. Bugiin petrolciiliik hala diinyadaki en biyik istir.''’

Uluslararasi petrol sektoriiniin belirleyicileri biiylik petrol sirketleri, biiyiik
risk igeren ve biliylk finansman gerektiren yatirimlarda s6z sahibi olmak
istemektedirler. Petrol sahibi iilkelerin beklentileri ile sirketlerin egilimleri farklilik
gostermekte ve bu farkliliklar; bu ¢alismaninda konusu olan {i¢ tiir petrol arama ve
{iretim anlasmasimin temelini olusturmaktadir. '

Calismada, petrol sektoriinde kullanilan anlagsma tiirlerinden ilk olarak
imtiyaz ve vergi anlagmalar1 aciklanmaktadir (Tax and Royalty Agreements). Bu
sistemde petrol sahipligi ev sahibi {llkenindir. Yatirimeci arama giderlerini
istlenmekte ve petroliin belli bir yiizdesini devlet hissesi olarak vermektedir
(royalti). Kar1 lizerinden ise vergi vermektedir. Bunlar yatirime1 i¢cin maliyeti arttiran
unsurlardir. Bu sistemi uygulayan iilkelere, Arjantin, Avustralya, Birlesik Arap
Emirlikleri, Ingiltere, Kanada, Kolombiya, Norveg, Pakistan, Yeni Zelanda,
Avrupa’daki bircok iilke ve Tiirkiye 6rnek verilebilir.

Petrol aramaciliginda kullanilan bir diger anlagma tiiri ise iiretim paylagimi
anlagsmalaridir (Production Sharing Agreements). Bu anlagma tiiriinde, ticari kesiften
sonra briit gelirlerden yatirim geri 6denir. Kalan miktar yatirimci ile devlet arasinda
paylasilir. Kar petrolii vergilendirilmediginden vergiyi devlet iistlenmektedir. Bunun
anlami devletin vergi geliri devletin pay1 igerisindedir. Farkli paylasim bigimleri
bulunmaktadir ve bu tiir anlagsmalarm uygulandig: iilkelere Angola, Azerbaycan,
Bahreyn, Cezayir, Cin, Endonezya, Irak, Katar, Kazakistan, Libya, Malezya, Misrr,

Nijerya, Suriye, Umman ve Yemen ornek verilebilir.

119 yergin, 2009.
H Ercan, a.g.e., s.100.
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Risk hizmet anlagmalar1 ise Brezilya, Filipinler, Sili ve Veneziiela’da
uygulanmaktadir. Bu anlagma tiiriinde yatirimc1 yatirimlara ait tiim riski iistlenmekte
eger ticari kesif olursa yatirim harcamalar1 geri alinabilmektedir. Ticari kesif olmazsa
yatirimci zarar etmektedir.

Calismada deginilen ikinci bir nokta ise yatirim kararlarinin analizi,
ekonomik ve finansal olarak degerlendirilmesidir. Uluslararasi bir yatwrimcinin
Cezayir’de gergeklestirecegi projenin finansal analizi yapilmis ve degerlendirilmistir.

6326 sayili petrol kanunu ile 5574 sayili petrol kanunu tasarisi, yabanci
yatirimcr agisindan degerlendirildiginde yasa tasarisinin  tesvik edici oldugu
gozlenmektedir.

2008 yili itibariyle tiretimi yaklasik 1,5 milyon ton olan Tiirkiye’nin 2008
yili tiiketim miktar1t BP’nin 2009 raporuna gore 32,3 milyon tondur. Bunun anlamu,
Tiirkiye’nin, kendi tiiketiminin yaklasik %5’ini tUrettigidir. Bilindigi gibi Tirkiye
yabanci yatwrimct i¢in jeolojik agidan riskli bir bdlgedir. Bu yilizden yasa
tasarisindaki sistem mevcut yasa (imtiyaz/vergi sistemi) ile aynidir. Diinyada
kullanilan tiretim paylasimi anlagsmalar1 sistemine gecebilmek icin Tiirkiye’de de bu
sistemlerin uygulandig1 iilkelerdeki petrol rezervlerine yakin rezervlerin kesfi
gerekmektedir. Arama calismalarinin tesviki ve cazip hale getirilmesi 1954 tarihli
mevcut petrol yasanin giincellestirilmesi ¢aligsmalarinda {izerinde 6zellikle durulmasi
gereken nokta olmalidir.

Tirkiye, biiyilk sermaye ve teknolojiye sahip yatirimeiyr Tirkiye’ye
cekebilmek 1i¢in diger {lkelerde bu sirketlere verilen avantajlarla rekabet
edebilmelidir. Yatirime1 Tiirkiye’deki riski herhangi bir tilkedeki riskten daha az
goriirse yatirimini burada yapacaktir. Rekabet icin etkili bir politika izlemek ve
devlet hissesi ile yatirimcmin karini dengelemek gerekmektedir.

Tiirkiye’de petrol/gaz arama ve iiretim faaliyetlerinde liberal bir ortam
yaratilmalidir. Sirketlere diinyada taninan kazanim ve ¢ikarlarla rekabet edebilme
giicline sahip olabilmek i¢in Tirkiye’de de diinyadaki biitiin petrol yasalarma paralel
bir yapilandirmaya gidilmelidir.

Yeni petrol kanun tasarisi kiigiik sahalar1 liretim agisindan tesvik etmektedir.
Devlet hissesi marjinal {iretimler i¢in azaltilmis, iiretim 6nemli diizeylere ulastiginda

asamali olarak artirilmistir. Yatirime: tesvik edilmek isteniyorsa iilke ve yasal



123

diizenleme riskinin en aza indirilip, yatirimciya yalnizca teknik riskin birakilmasi
gerekmektedir. Bu yonden, yeni yasa tasaris1i dogru ve uygun bir yaklasim
sergilemektedir. Devlet, hisse ve vergi kazanciin yani sira, yabanci yatirimcidan
saglanacak tliretim yontemleri ve teknik bilgi getirisinin, yetisecek insan gliciiniin ve
yan servis hizmetlerinin gelisiminin etkisini g6z 6niine almalidir.

Bu calismada sektor, yabanci yatirimci agisindan degerlendirilmistir. Ancak
Tirkiye yeni bir petrol yasasini yiirlirliige koymanin esigindedir. Dolayisiyla yabanci
yatirimelyt tesvik ederken bununla beraber milli ¢ikarlarinda gozetildigi, yatirimci
kar1 ile milli ¢ikarlarin dengelendigi bir yasanm hazirlanmas: gerekmektedir. Izlenen
enerji politikalar1 ve stratejiler devlet sirketleri araciligiyla uygulanmali, tlke

kaynaklar1 verimli bir sekilde degerlendirilmelidir.
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OZET

[OZDEMIRLI, Tugba]. [Petrol Arama ve Uretim Anlasmalarinin Finansal Yapis1 ve
Yatirim Kararlarmin Degerlendirilmesi], [ Yiiksek Lisans Tezi], Ankara, [2010].

Tirkiye yiiksek petrol ve dogal gaz tiiketimine sahip olmakla beraber, iki
enerji kaynagini da biiyiik oranla ithal etmektedir. Calismanm amaci; diinyada ve
Tirkiye’de petrol piyasasmin analizi ve bu piyasada yapilan bir yatirim projesinin
finansal olarak degerlendirilmesidir.

Calismada petrol piyasasinin esaslar1 ve isleyisi incelenerek, bir petrol yatirim
projesinin fizibilite etiidii yapilmistir. Uygulamada yaygin olarak kullanilan net
bugiinkii deger, i¢ karlilik oran1 gibi ticari analiz; duyarlilik ve basabas noktasi gibi
risk analizi yontemleri kullanilmigtir. Uygulamanin ikinci boliimiinde ise, ayni
yatirim tizerinden Tiirkiye analizi yapilarak, mevcut mevzuat ve yeni petrol kanun
tasarisi karsilastirilarak avantaj ve dezavantajlar1 irdelenmistir.

Calismada, petrol ve dogal gaz iretiminin arttirilmasi ig¢in arama
faaliyetlerine hiz verilmesi, enerji tilkketiminde yerli kaynaklarin paymin artirilmasi,
bu amagla, yatirimciy: yeterince tesvik etmeyen mevzuatimizin yerine sunulan yeni
petrol kanun tasarisinin uygulamadaki islerligi ve enerji lizerinden alinan vergilerin

yatirimeiyi tesvik edecek sekilde diizenlenmesi geregi vurgulanmaktadir.

Anahtar Sozciikler

1. Petrol Piyasasi

2. Uluslararasi Petrol Anlagsmalar1
3. Yatirim Kararlar1

4. Petrol Kanunu

5. Petrol Kanun Tasaris1

6. Proje Analizi
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ABSTRACT

[OZDEMIRLI, Tugba]. [Financial Structure of Oil Upstream Contracts and
Evaluation of Investment Decisions], [Master Thesis], Ankara, [2010].

Turkey has a high level of oil and natural gas consumption, however she
imports a large proportion of these two energy sources. The purpose of this study is
to analyze the oil market in Turkey and the world, and to financially evaluate an
investment project realized in this market.

In this thesis, principles and operation of the oil market have been
investigated and a feasibility survey of an oil investment project has been performed.
Commercial analysis methods such as net present value and internal rate of return;
and risk analysis methods such as sensitivity and break-even point have been utilized
in the case study section. The analysis of Turkey associated with the same
investment has been conducted in the second part of the case study. Thus, the present
regulations and the new draft oil law have been compared and the advantages and
disadvantages have been discussed.

In this study, the need to speed up the exploration activities in order to boost
oil and natural gas production and to increase the proportion of local sources in
energy consumption is emphasized. The practical functionality of the new draft oil
law, which has been introduced instead of the discouraging current regulation, and

the necessity of an investor-encouraging energy tax arrangement are also highlighted.

Key Words

1. Oil Industry

2. International Oil Contracts
3. Investment Decisions

4. Oil Law

5. New Draft Oil Law

6. Project Analysis





