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Modele biznesowo-finansowe i rozwigzania
stosowane przy poszukiwaniach i wydobywaniu gazu
ziemnego

STRESZCZENIE. Artykut przedstawia klasyczne problemy biznesowo—finansowe zwiazane z po-
szukiwaniem i wydobywaniem weglowodorow. Zostaty opisane rozwiazania sektorowe naj-
czesciej stosowane w praktyce. Poniewaz prace poszukiwawcze, a takze rozwoj wydobycia,
wymagaja z reguly znaczacych naktadow finansowych zwiazanych z realizacja prac sejs-
micznych, wiercen poszukiwawczych, a na koncu takze produkcyjnych oraz infrastruktura
pomocnicza, wlasciciel praw do eksploatacji, nawet jesli posiada niezbgdne $rodki finansowe,
to — z uwagi na skalg ryzyka — moze nie by¢ sktonny do ich zainwestowania w cato$ci w dany
obszar koncesyjny. Przyblizono dlaczego w wielu projektach upstreamowych pojawiaja si¢
podmioty kontrybuujace do danego przedsigwzigcia srodki finansowe i oczekujace w zamian
okreslonego udzialu w wydobyciu. Zwrécono uwagg na potrzebg dywersyfikacji i opty-
malizacji portfela aktywow oraz zachowanie przedsigbiorstw naftowych, ktore chetnie oddaja
czes$¢ udziatow w swoich koncesjach (poprzez farming, umowy o wspolnym zarzadzaniu czy
wspolnej realizacji prac poszukiwawczych) nawet w najbardziej obiecujacych obszarach
geologicznych, by pozyskac udziaty w innych, czgsto potencjalnie mniej atrakcyjnych, ale np.
bardziej przewidywalnych od strony ryzyka politycznego ak- tywach. Okreslono dlaczego
koncerny naftowe staraja si¢ zachowaé lub pozyskac pozycj¢ operatora i mie¢ jak najwigkszy
wplyw na operacyjne zarzadzanie przedsigwzigciami po- szukiwawczymi. Skonstatowano, ze
dla firmy upstreamowej kluczowe sa wyniki catego portfela aktywow upstream, a nie sukces
czy porazka pojedynczego projektu.

* Prof. dr hab. inz., **** Drinz. — AGH Akademia Gorniczo-Hutnicza, Krakow.
** Mgr, *** Dr inz. — Instytut Studiow Energetycznych Sp. z 0.0., Warszawa.

73



SEOWA KLUCZOWE: wydobywanie gazu ze z16z niekonwencjonalnych, gaz z lupkow, gaz ziemny,
ryzyko

Wprowadzenie

Firma posiadajaca koncesj¢ na poszukiwania i wydobywanie weglowodoréw ma wiele
alternatywnych mozliwo$ci rozwoju swojego obszaru licencyjnego. Najprostszym, aczkol-
wiek nieczgsto stosowanym rozwiazaniem, jest oczywiscie samodzielna realizacja prac
poszukiwawczych, a nastgpnie — jezeli perspektywy geologiczne sa obiecujace — rozwoju
wydobycia, ponoszac calo$¢ ryzyka i kosztow zwiazanych z eksploracja, ale tez nie dzielac
si¢ potem (poza koniecznymi podatkami) uzyskanymi przychodami. Majac na uwadze
wielowymiarowy i ztozony charakter ryzyka zwiazanego z inwestycjami w upstreamie,
wigkszos$¢ koncernow naftowych i energetycznych, w tym takze te najwigksze, decyduje si¢
jednak na podziat ryzyka i kosztéw, a zarazem tez potencjalnych zyskow z innymi part-
nerami, implementujac modele rozwoju danego obszaru koncesyjnego oparte na koopera-
cyjnej wspolpracy z wybranymi partnerami biznesowymi (multi-company development).

Do najczgsciej stosowanych rozwiazan naleza (Lewis Mosburg’s... 2013):
<> farming (umowa poddzierzawy ztoza),
<> umowa o wspolnym zarzadzaniu (Joint Operation Agreement — JOA),
<> opcje zwiazane z realizacja prac sejsmicznych (Seismic Options),
<> umowa o wspolnej realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement — EA).

Stosowane w praktyce rozwigzania sa cz¢sto kombinacja wyzej wymienionych modeli,
dostosowana do lokalnych warunkéw prawnych, fiskalnych, geologicznych czy kulturo-
wych. W artykule przyblizono wszystkie wyzej wymienione rozwigzania, wskazujac jedno-
czesnie na mozliwosci ich zastosowania w warunkach polskich do eksploatacji gazu ze z16z
niekonwencjonalnych. Aby przedstawi¢ zardwno instytucje farmingu, jak i inne modele
wspolpracy przy eksploatacji zt6z, postuzono si¢ graficzna prezentacja wszystkich istotnych
elementéw majacych znaczenie dla konstrukeji tego typu umow (rys. 1).

Pierwszym elementem jest tzw. perspektywa geologiczna — czyli oparte na naukowych
przestankach przypuszczenie, ze dany obszar moze zawiera¢ ztoza weglowodorow (ropy
naftowej lub gazu ziemnego), ktore w danych warunkach technicznych i ekonomicznych
beda optacalne do wydobycia. Drugim, bardzo waznym aspektem jest prawo do eksploatacji
zasobow weglowodorowych na danym obszarze. W wigkszo$ci krajow pierwotnym i za-
zwyczaj jedynym posiadaczem oraz dysponentem tego prawa jest samo panstwo, reprezen-
towane przez odpowiednic agendy rzadowe (ministerstwa lub dedykowane urzedy), ktore
w ramach okreslonego przez przepisy prawne procesu koncesyjnego udziela pozwolen na
eksploatacje danego obszaru wybranym podmiotom. Pozwolenie to moze mie¢ forme
pelnego prawa wilasnosci do eksploatacji (formuta koncesji), ograniczonego prawa do
dziatan poszukiwawczo-wydobywcezych (production sharing contracts) lub tylko zlecenia
na wykonanie wyznaczonych prac poszukiwawczych (formuta kontraktow serwisowych).
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Rys. 1. Elementy kontraktu na poszukiwania i wydobycie ropy naftowej i gazu ziemnego (opracowanie wlasne)

Fig. 1. Elements of oil and natural gas exploitation and exploitation contract (prepared by the Authors)

Z uwagi na przyj¢te w polskim systemie prawnym rozwiazania, w dalszej czg$ci pracy zajgto
si¢ tylko pierwszym rodzajem umoéw — umowami koncesyjnymi.

Pierwotny wlasciciel praw do eksploatacji (najczgsciej panstwo), udzielajac danemu
podmiotowi praw do poszukiwan i wydobycia naktada na niego szereg obowiazkow,
zwiazanych gléwnie z weryfikacja perspektyw geologicznych, a w nast¢pnej kolejnosci,
w przypadku pozytywnych wynikow prac poszukiwawczych (i uzyskaniu kolejnej koncesji,
nabycia praw najczg¢$ciej w formie przetargu), uruchomieniem wydobycia na skalg przemy-
stowa, gdyz od tego zaleza jego gldwne pozytki finansowe zwiazane z optatami od wydo-
bycia (tzw. royalties). W zaleznosci od przyjetych w danym kraju rozwiazan prawnych

posiadacz koncesji moze dowolnie lub w ograniczony sposob rozporzadza¢ swymi prawami
do eksploatacji.

1. Farming

Farming jest jedna z najprostszych, a zarazem najczesciej stosowanych metod wspot-
pracy przy eksploatacji z16z weglowodorowych, szczeg6lnie popularna w Stanach Zjedno-
czonych i Kanadzie, ktéra z uwagi na stosowane rozwiazanie prawne i podatkowe moze by¢
jednak trudna do bezposredniej aplikacji w polskich warunkach. Wykorzystujac opisany na
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rysunku 1 uktad zalezno$ci mozna stwierdzi¢, ze farming jest stosowany wtedy, gdy jeden
podmiot bedacy posiadaczem praw do eksploatacji danego ztoza (Wydzierzawiajacy — ang.
farmor) z jakiego$ powodu (brak $§rodkéw finansowych, nadmierne ryzyko itp.) stwierdza,
ze nie bedzie samodzielnie prowadzil prac poszukiwawczych, za$ drugi podmiot (Dzier-
zawca — ang. farmee) stwierdza, ze ma wystarczajace $rodki (finansowe, techniczne, itp.)
oraz woleg do podjecia kosztow i ryzyka tego typu prac w zamian za oczekiwane zyski
zwiazane z eksploatacja danego prospektu geologicznego. W tej sytuacji w ramach umowy
farmingu Wydzierzawiajacy przekazuje okreslone udzialty w danej koncesji Dzierzawcy
w zamian za realizacje przez niego okreslonych prac poszukiwawczych (najczgsciej wiercen
poszukiwawczych oraz rejestrow i testow odwiertow), zachowujac jednoczes$nie czgsé
udzialow w ewentualnych pozytkach (wydobyciu) ptynacych z eksploatacji odwiertow
wykonanych przez Dzierzawcg. Poddzierzawienie przez Wydzierzawiajacego (farm out) ma
zatem sens dla podmiotéw niezdolnych do samodzielnej realizacji natozonych przez udzie-
lajacego koncesji planéw poszukiwan (tzw. work plans) lub tych firm, ktére chca zredu-
kowac¢ swoje koszty i ryzyko zwiazane z pracami poszukiwawczymi, w zamian za obnizone
udzialy w danym przedsigwzigciu. Przyjecie dzierzawy przez Dzierzawce (farm in) jest
celowe dla podmiotéw, ktore z réznych wzgledéw nie byly w stanie pozyska¢ koncesji
w najbardziej obiecujacych obszarach (historycznie, nabycie catosci udziatéw w danej
koncesji byto nader rzadkim przypadkiem, zatem farming pozostawat czgsto jedyna metoda
uzyskania udziatéw w najbardziej perspektywicznych lokalizacjach dla ,,spéznionych”
podmiotéw zainteresowanych inwestycjami w upstreamie), a posiadaja zasoby (i chegé
poniesienia ryzyka) odpowiednie do realizacji tego typu zadan. W zaleznosci od rzeczy-
wistej sytuacji i motywow kierujacych dziataniami stron tego typu kontraktu, rzeczywiste
zapisy danej umowy moga by¢ do$¢ zréoznicowane, tym niemniej mozemy wyrézni¢ w umo-
wach farmingu trzy zasadnicze obszary, ktore powinny by¢ uregulowane:
<> zakres kontrybucji Wydzierzawiajacego na rzecz Dzierzawcy w zamian za wykonane
prace, najczgsciej definiowany poprzez zakres prac: od minimalnej wielko$ci w zamian
za zdefiniowany minimalny zakres prac, do maksymalnej wielko$ci — oddawanej przez

Wydzierzawiajacego za petny (lub wigcej niz pelny) zakres prac,
<> zakres prac do wykonania przez Dzierzawce: najczesciej liczba i gleboko$¢ odwiertow

oraz zakres rejestrow i testow do wykonania, jakie musi wykona¢ Dzierzawca by

uzyskac¢ udziaty, a takze ewentualne dodatkowe wymagania i obostrzenia zwiazane z ich
przyznawaniem (np. kary umowne za niewykonanie prac),

<> dokladny sposéb podzialu i przyznania udzialdéw zainteresowanym stronom: ile
udzialow, na jakich warunkach, od kiedy zostanie przydzielone Dzierzawcy (interests
assigned), a ile, na jakich warunkach i od kiedy pozostanie (lub zostanie przywrocone —
tzw. back-in) w regkach Wydzierzawiajacego (interests reserved). Duzy wptyw na kon-
strukcje tej czesci kontraktu maja przepisy prawne dotyczace swobody przenoszenia
udzialow w koncesji, a takze regulacje podatkowe.

Polskie regulacje prawne dotyczace koncesji na poszukiwania i eksploatacjg¢ kopalin nie
przewiduja tak daleko posunigtej elastycznosci w przenoszeniu praw na inne podmioty niz
koncesjonariusz, dlatego mozliwosci bezposredniego zastosowania umow farmingowych sa,
w polskich warunkach, mocno ograniczone. Zdecydowanie wigksze szanse maja modele
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oparte na formule Umowy o wspolnym zarzadzaniu (Joint Operating Agreements) (Lewis
Mosburg’s... 2013).

2. Umowa o wspélnym zarzadzaniu

Obszar danej lokalizacji geologicznej (prospektu) jest czgsto podzielony na wiele kon-
cesji, ktorych wlasciciele chcieliby uczestniczy¢ w pracach poszukiwawczych i rozwojo-
wych catego obszaru. W takiej sytuacji farming pojedynczych dzialek moze nie mie¢ sensu —
lepsza strategia jest potaczenie sit z innymi koncesjonariuszami, tak by prowadzi¢ prace
poszukiwawcze na wigkszym obszarze i korzysta¢ z wydobycia ropy lub gazu z odwiertow
nickoniecznie zlokalizowanych na naszej koncesji. Do wigkszego przedsigwzigcia tatwiej
tez dofaczy¢ innych partnerow — tak by jeszcze bardziej podzieli¢ koszty i ryzyko zwiazane
z eksploracja danego obszaru. Taki model rozwoju danego obszaru wymaga porozumienia
(umowy), ktore zdefiniuje w mozliwie jednoznaczny sposob, jak potaczone udzialy maja
by¢ eksploatowane i zarzadzane. Umowa o wspdlnym zarzadzaniu z reguty odnosi si¢ do
trzech kolejnych etapow prac poszukiwawczo-wydobywczych na danym polu:
<> wstepne prace poszukiwawcze, rozpoznawcze i testowe na obszarze objetym kontraktem

(faza poszukiwawcza — sejsmika, odwierty poszukiwawcze i oceniajace, rejestry i testy

odwiertow),
<> rozwoj wydobycia na danym polu, jezeli wyniki prac poszukiwawczych sa obiecujace

(faza rozwoju wydobycia — odwierty produkcyjne, infrastruktura pomocnicza itd.),
<> petna eksploatacja odkrytych i udostepnionych zt6z, az do ich wyczerpania i opuszczenia

pola (faza eksploatacji).

Wszystkie umowy, niezalezenie od rodzaju i porzadku prawnego, w jakim sa spo-
rzadzane, powinny mie¢ pewne wspolne elementy konstytuujace podstawowe obszary
wspoOtpracy:
<> udzialy wszystkich stron w roznych czeS$ciach (polach) danego obszaru musza by¢

potaczone (zgrupowane) w jednolitej strukturze prawnej i operacyjnej — moze nia by¢

osobno powotany nowy podmiot prawny — spotka JV (Joint Venture), albo w nieco
luzniejszej formule tzw. ,,partnerstwo operacyjne”, w ktérym nie powotuje si¢ odrgb-
nego podmiotu, a prawa i obowiazki udzialowcow sg zdefiniowane w samej umowie;
<> jest wielce prawdopodobne, iz zaangazowane we wspoltprace Strony beda mie¢ w przy-
sztosci odmienne podejscia odnosnie sposobu prowadzenia prac w ramach poszczegdl-
nych etapéw. Aby réznice te nie doprowadzity do fiaska catego przedsigwzigcia, Umowa
musi definiowa¢ metody i sposoby prowadzenia wspolnych prac — innymi stowy: kto,

w jakim trybie i na jakich warunkach podejmuje wiazace dla wszystkich decyzje;
<> umowa powinna zawiera¢ zapisy precyzujace udzial wszystkich stron w kosztach,

wydobyciu lub przychodach, a takze we wlasnosci nieruchomos$ci (np. magazyny),

infrastruktury (np. gazociagi kopalniane), urzadzen (np. stacje pomiarowe, instalacje
oczyszczajace) 1 materiatow wykorzystywanych do prac wydobywczych;
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<> jeden z udzialowcéw (lub podmiot zewngtrzny), najlepiej z najwigkszym doswiad-
czeniem w prowadzeniu prac poszukiwawczo-wydobywczych, powinien zosta¢ Opera-
torem dla catego obszaru objgtego Umowa. Operator ma za zadanie prowadzenie codzien-
nych prac zwiazanych z eksploatacja zt6z. Jako, ze granica migdzy biezacym zarzadza-
niem a strategicznymi decyzjami w dziatalnoSci upstreamowej nie zawsze jest catko-
wicie klarowna, Umowa powinna jasno i precyzyjnie okresla¢ prawa, obowiazki, wy-
nagrodzenie oraz tryb i warunki wymiany Operatora dla danego obszaru;

<> umowa powinna w swej tre$ci uwzglednia¢ takze warunki i zapisy zwiazane z wydanymi
przez Panstwo koncesjami dla danego obszaru — w szczegdlnosci wymogdw dotycza-
cych prac poszukiwawczych i rozpoznawczych (tzw. work plan);

<> waznym elementem kazdej Umowy sa tez rozwiazania odnoszace sie do kwestii podatko-
wych i innych zobowiazan formalno-prawnych, jakie ciaza na podmiotach zaangazo-
wanych w wydobycie surowcoéw weglowodorowych w danym obszarze.
Istnieje wiele wzorcowych modeli Umow o wspolnym zarzadzaniu projektami po-
szukiwawczo-wydobywczymi w obszarze eksploatacji ropy naftowej i gazu ziemnego.
W wielu krajach o diugiej tradycji zwiazanej z eksploatacja surowcow weglowodorowych
tamtejsze stowarzyszenia firm naftowych lub inne tego typu instytucje opracowuja swoje
wiasne modele dostosowane do lokalnych warunkow (np. w USA American Association of
Petroleum Landmen przygotowal Model Form Operating Agreement. Form 610). Row-
niez wielkie mi¢gdzynarodowe firmy naftowe (np. Exxon, BP czy Shell) maja czgsto wlasne
wzorce w mozliwie najlepszy sposdb zabezpieczajace ich interesy. W roku 1990 (pdzniej
wielokrotnie modyfikowany — ostatnia wersja z 2002 r.) Stowarzyszenie Migdzynaro-
dowych Negocjatorow Naftowych (Association of International Petroleum Negotiators —
AIPN) opracowato wzorcowy model dla migdzynarodowych umoéw o wspolnym zarza-
dzaniu, ktory stat si¢ standardem dla tego typu umoéw. Model ten zawiera duza liczbe
rozwiazan alternatywnych i opcji do wyboru, tak by zapisy konkretnej umowy byty jak
najlepiej dopasowane do lokalnych warunkéow prawnych i potrzeb zainteresowanych
stron.
Cecha charakterystyczng modelu AIPN jest pomniejszanie uprawnien i swobody dzia-
tania Operatora na rzecz tzw. ,,Komitetu Operacyjnego” oraz poszczegolnych udzialowcow.
Operator ma prowadzi¢ swoje dziatania opierajac si¢ na instrukcjach Komitetu Operacyj-
nego, ktore razem z warunkami koncesji oraz zapisami samej Umowy o wspolnym zarzadza-
niu definiuja kompetencje i uprawnienia Operatora. W ramach modelu AIPN Operator musi
przygotowacé ,,Program prac poszukiwawczo-wydobywczych” (work program) oraz budze-
ty tych prac, ktére musza zosta¢ zatwierdzone przez Komitet Operacyjny. Plany prac
poszukiwawczo-wydobywczych (work plans) oraz ich budzety powinny zawiera¢ m.in.:
<> roczny budzet na prace poszukiwawcze i rozpoznawcze, zawierajacy co najmniej mini-
malne wymogi dla tych prac zdefiniowane przez warunki koncesji,
<> program prac i budzet dla oceny kazdego odkrytego ztoza, ktore Komitet zatwierdzi do
dalszych prac,

<> plan udostepnienia i rozwoju wydobycia kazdego odkrytego ztoza, ktore Komitet oceni
jako nadajace si¢ do komercyjnej eksploatacji, z doktadnym zakresem prac i budzetem
dla pierwszego roku eksploatacji i przyblizonymi projekcjami dla przysztych lat, tudziez
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wytyczeniem dokladnego obszaru eksploatacji z danego odwiertu (odwiertow) — szcze-

g6lnie istotne dla wydobycia gazu z formacji tupkowych.

Dziatania realizowane w ramach umowy o wspolnym zarzadzaniu dziela si¢ na dwa
rodzaje: wspolne prace (joint operations), ktorych koszty sa ponoszone przez wszystkich
udzialowcdw oraz prace wylaczne (exclusive operations), ktorych koszty ponosza tylko
niektore strony. Z reguly zakres prac wylacznych jest jednak bardzo ograniczony, gdyz
firmy, ktéore maja inna wizj¢ rozwoju danego pola wola raczej sprzeda¢ swoje udziaty
w danym przedsigwzigciu niz uczestniczy¢ w nim, ale bez swojego zaangazowania w pra-
cach poszukiwawczo-wydobywczych. Model wspotpracy przy eksploatacji zt6z weglowo-
do rowych oparty na umowie o wspolnym zarzadzaniu jest najbardziej prawdopodobnym
modelem do zastosowania w warunkach polskich. O ile wiadomo autorom, nie istnieje
wzorcowy model tego typu umowy opracowany dla polskich warunkéw prawnych i regula-
cyjnych, dlatego albo model AIPN, albo wzorcowe dokumenty poszczegélnych firm naf-
towych beda najprawdopodobniej stanowity podstawe do opracowania tego rodzaju porozu-
mien przy eksploatacji gazu ze z16z niekonwencjonalnych (Lewis Mosburg’s... 2013).

3. Opcje zwiazane z realizacja prac sejsmicznych (Seismic

Options)

Co do zasady, opcje zwiazane z pracami sejsmicznymi (seismic options) sa wykorzy-
stywane w duzych powierzchniowo obszarach, dla ktorych wiedza o perspektywach geolo-
gicznych (prospekt) jest zbyt matla, by uzasadni¢ przeprowadzenie odwiertow poszuki-
wawczych, ale z drugiej strony wstgpne rozpoznania sa catkiem obiecujace. W tej sytuacji bez
wykonania prac sejsmicznych ocena najbardziej perspektywicznych lokalizacji jest utrud-
niona, o ile w ogoéle mozliwa. W wielu krajach (w tym Polsce) jedyna opcja dla podmiotow
zainteresowanych inwestycjami w dziatalno$¢ poszukiwawczo-wydobywcza jest podjgcie
ryzyka i aplikacja o koncesjg, zaktadajaca konieczno$¢ wykonania kosztownych prac sejs-
micznych. Jednakze w niektorych bardziej rozwinigtych systemach prawnych (np. Stanach
Zjednoczonych) potencjalny inwestor moze uzyskaé tzw. opcj¢ nabycia udziatdw w danym
ztozu w zamian za sfinansowanie i realizacj¢ prac sejsmicznych. Opcjg taka moze wystawic
zarowno wiasciciel gruntu, jak i nabywca praw do eksploatacji, a nawet kolejny dzierzawca
tych praw. Nabywca opcji w zamian za wykonane prace sejsmiczne i przekazane wyniki tych
prac wystawcy opcji uzyskuje prawo do udziatow w ztozu (farm in), a dalszy tryb po-
stgpowania jest juz oparty na modelu farmingu. Opcji zwiazanych z sejsmika nie nalezy myli¢
ze zobowiazaniami do wykonania prac sejsmicznych zwiagzanymi z realizacjg prac poszuki-
wawczych, ktore Dzierzawca w umowie farmingu ma w zakresie prac do wykonania w zamian
zaudzialy. W ramach umowy farmingu prace sejsmiczne sa zazwyczaj tylko jednym z dziatan
(obok wiercen czy testow) do realizacji, niekiedy pod grozba zaptaty wysokich kar umownych
w przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania tychze prac. W przypadku opcji

79



nabywca musi wykona¢ tylko prace sejsmiczne w okreslonym wymiarze i zadne inne obo-
wiazki (np. wykonanie odwiertow probnych) na nim nie ciaza, dopdki nie zdecyduje si¢ na
realizacjg swojej opcji (czyli farming in). Umowa odnosnie opcji zwigzanych z realizacja prac
sejsmicznych powinna zawierac:

<> oznaczenie obszaru objetego kontraktem;

<> zobowiazania nabywcy opcji, a w szczegolnosci:

+ rodzaj i zakres badan sejsmicznych do wykonania (ilos¢ km lub mil do ,prze-
strzelenia” dla badan 2D lub km? czy mil? dla 3D, ilo$¢ i lokalizacje linii sejs-
micznych, rodzaj i metodg przetworzenia danych itp.),

+ obowiazkowy i opcjonalny zakres badan,

+ termin, do ktorego musza by¢ wykonane badania,

+ zakres 1 termin przekazania danych do wystawcy opcji;

<> zakres opcji zwiazanych z Farmingiem:

+ termin do jakiego nabywca opcji musi podjac¢ decyzj¢ odnosnie realizacji opcji,

+ warunki farmingu (ilo$¢ udzialow, pozostate zobowiazania, wielko$¢ overriding
royalties itd.),

<> regulacje odno$nie postgpowania z obszarem zloza nie objetym koncesja, ale pod-
legajacym (niejako przy okazji) badaniom sejsmicznym;

<> zapisy odno$nie poufnosci uzyskanych danych (wazne zwlaszcza dla wystawcy opcji);

<> kwestie podatkowe (np. zapisy od partnerstwie podatkowym).

Jak juz wspominano opcje zwiazane z realizacja prac sejsmicznych sa rozwigzaniem
nader rzadko spotykanym w krajach, w ktorych gtdwnym dysponentem praw do eksploatacji
jest panstwo. Tym niemniej nawet w polskich warunkach prawnych mozna sobie wyobrazié¢
umowe, w ktorej wilasciciel koncesji na poszukiwania surowcow weglowodorowych na
danym obszarze wystawia opcje dla podmiotu zainteresowanego inwestycja w te zloza,
w ktdrej — w zamian za sfinansowanie (i ewentualnie zorganizowanie) badan sejsmicznych —
zobowiazuje si¢ (w przypadku sukcesu) do scedowania na rzecz nabywcy opcji czgsci
udzialow w danej koncesji (najprosciej poprzez przeniesienie udzialow w spotce celowej,
ktora jest formalnym posiadaczem owej koncesji). Poprzez takie zapisy ryzyko poten-
cjalnego inwestora jest ograniczone tylko do wydatkow na prace sejsmiczne i w przypadku
catkowicie niezadowalajacych wynikow badan sejsmicznych zapobiega ponoszeniu dodat-
kowych kosztéw (np. na utrzymanie administracji zwiazanej z obstuga koncesji) (Lewis
Mosburg’s... 2013).

4. Umowa o wspdlnej realizacji prac poszukiwawczych

(Exploration Agreement)

Eksploatacja zt6z na bazie umowy o wspolnym zarzadzaniu jest zazwyczaj ograniczona
do pojedynczych pél. Koszty i ryzyko zwiazane z rozpoznaniem, oceng i rozwojem wydo-
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bycia na wielkich powierzchniowo obszarach, na ktérych moze wystgpowaé wiele zt6z,
moga by¢ tak duze, ze do ich eksploracji konieczne jest potaczenie wysitkdw kilku lub nawet
kilkunastu inwestorow. O ile jednak do eksploatacji mniejszych lokalizacji uzywa sig
zazwyczaj standardowych (wzorcowych) umoéw z niewielkimi modyfikacjami, tak dla prac
poszukiwawczo-wydobywczych na rozleglych terenach o duzym profilu ryzyka geolo-
gicznego takowy wzorzec wilasciwie nie wystepuje. Niemalze zawsze umowa o wspdlnej
realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement) musi by¢ dostosowana do celow
i potrzeb stron kontraktu oraz uwzglednia¢ charakterystyke i uwarunkowania obszaru,
ktorego dotyczy. Z punktu widzenia wielkosci zaangazowanych §rodkéw oraz skali ryzyka
niezwykle wazne stajg si¢ precyzyjne i przemyslane zapisy odnosnie niemal wszystkich
warunkow porozumienia. Mozna by rzec, ze o ile wynegocjowanie i sformutowanie witas-
ciwych zapisow dla tego typu kontraktu jest niezmiernie trudne, o tyle brak zapisow lub
btedy w ich konstrukcji moga by¢ rzeczywistym koszmarem dla zaangazowanych pod-
miotéw. Mimo, ze nie ma standardowego wzorca, to wigkszos¢ umow o wspolnej realizacji
prac poszukiwawczych zawiera kilka wspdlnych elementow:
<> podobnie jak w przypadku zwyktych uméw o wspdlnym zarzadzaniu cato$¢ dziatan jest
podzielona na trzy fazy: poszukiwan i rozpoznania zl6z w obszarze objetym umowa,
oceng zt6z poprzez odwierty oceniajace oraz ich testy i rejestry oraz faz¢ rozwoju
wydobycia w tych zlozach, ktore okazaty si¢ ekonomicznie optacalne do eksploatacji;
<> z uwagi na wielko$¢ eksplorowanych obszarow i skale podejmowanych dziatan umowa
moze przewidywaé wieloetapowy harmonogram prac, co oznacza réwnoczesng reali-
zacje¢ roznych faz w roznych fragmentach danego obszaru — np. prace sejsmiczne na
czgsci ztoz, wiercenia poszukiwawcze w innych lokalizacjach (wczesniej zidentyfi-
kowanych przez prace sejsmiczne) oraz odwierty produkcyjne w tej czgsci, ktora naj-
wczesniej z sukcesem rozpoznano;
<> kary za brak zaangazowania ktdrego$§ z partneréw w prace poszukiwawcze (faza
pierwsza i druga) sa zdecydowanie bardziej surowe niz w przypadku standardowych
umow (zwlaszcza w modelu amerykanskim). Najczesciej kazdy z partnerow moze
zaproponowac prace rozpoznawcze (prace sejsmiczne, odwierty probne) w okre§lonym,
wydzielonym fragmencie (formacji geologicznej) obszaru tzw. Evaluation Block. De-
cyzja ktorego$ z inwestorow o braku partycypacji w kosztach prac fazy pierwszej dla
tego bloku skutkuje catkowita utrata udziatéw w ewentualnym wydobyciu z tego pola.
Podobne sa skutki decyzji o nieuczestniczeniu w fazie drugiej. W rezultacie prace w fazie
trzeciej sa kontynuowane tylko przez te podmioty, ktdre uczestniczyly w obu poprze-
dzajacych fazach, na podstawie warunkow standardowej umowy o wspdlnym zarzadzaniu.
Jak wida¢ z powyzszego opisu, umowy o wspoélnej realizacji prac poszukiwawczych sa
specyficznym rodzajem uméw o wspdlnym zarzadzaniu, dedykowanym do eksploracji
wielkich powierzchniowo obszaréw koncesyjnych z duzym prawdopodobienstwem wy-
stapienia wielu zt6z, czgsto o zréznicowanym profilu geologicznym. Cecha charaktery-
styczna tych kontraktéw sa bardzo precyzyjne i szczegdtowe zapisy dotyczace niemal
wszystkich warunkow podejmowanej przez strony wspoétpracy. Celem skomplikowanych
i dtugotrwatych negocjacji tychze kontraktéw jest minimalizacja ryzyka zawieszenia czy
op6zniania prac poszukiwawczych na obszarze koncesji zwiazanych z konfliktami de-
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cyzyjnymi w kluczowych momentach procesu poszukiwan i rozpoznania z16z. Majac na
uwadze zlozony charakter poszukiwan i eksploatacji gazu z tupkdéw, a takze wielkopo-
wierzchniowy charakter koncesji poszukiwawczych dla tego rodzaju surowca, zindywidua-
lizowane podej$cie do negocjacji umowy o wspdlnym zarzadzaniu — czyli model umowy
o wspolnej realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement) jest najczgsciej naj-
bardziej adekwatnym rozwiazaniem w przypadku zaangazowania w ten obszar dziatalnosci.
By dobrze przygotowac taki kontrakt i odpowiednio zabezpieczy¢ swoje interesy potrzebne
sa jednak do$wiadczenie w realizacji tego typu prac i umiejgtnosci przetozenia tych do-
$wiadczen na precyzyjne zapisy umowy. Planujac rozpoczegcie dziatalno$ci w obszarze
poszukiwan i wydobycia ropy naftowej nalezy przede wszystkim zwroci¢ uwage na ryzyko,
jakie wiaze si¢ z ta dzialalnoscia. Wiele obszarow i rodzajow ryzyk na jakie narazone sa
projekty upstreamowe trzeba zaliczy¢ do ryzyk niezarzadzalnych, czyli takich, ktorych nie
da sig ograniczy¢ poprzez dziatania operacyjne czy finansowe. Do takich kategorii nalezy,
np. ryzyko geologiczne czy ryzyko polityczne (rys. 2). W tej sytuacji do zarzadzania
dziatalnoscia poszukiwawczo-wydobywcza coraz czgsciej wykorzystuje si¢ metody wypra-
cowane przez inwestoréw finansowych do zarzadzania inwestycjami w akcje spotek gietdo-
wych, czyli zarzadzanie portfelowe. Ekonomiczna warto$¢ przedsigbiorstwa poszukiwaw-
czo-wydobywczego jest najbardziej zblizona do wartosci portfela jego aktywow (pro-
jektow) — przedstawiono to graficznie na rysunkach 3 i 4.

Rezerwuaru (glebokose,
cisnienie, przepuszczalnosc,
przeplywy)

Rynkowe (popyt, Technologiczne (skrzywione
konkurencja, odwierty, niesprawdzone
dostep do transportu) technologie, glebokie poklady)

Ekonomi {ceny, inflacja,
koszt kapitalu, ryzyko
walutowe)

Jako&¢ produktu (zawartosé
siarki, lepkos¢, zasfaltowanie)

Ryzyka
Fiskalne (stabilnos¢ podatkowa, W Koszty (wydatki inwestycyjne,

regresywnosc systemu, . koszty operacyjne, koszty
ekstra podatki) p'“g’:;“h zarzadzania projektem)

Polityczne (stabilno&é rzadu, 3 Kadra {(doswiadczenie,

konflikty zbrojne, polityka pracochlonnosé
energetyczna, panstwowe umiejetnosci, stosunki pracy)

Bezpieczenstwa (podatnosc Czas (opéinienia w rozruchu,
na awarie, wyszkolenie kadry, przerwy w produkcji,
procedury) efektywnosé wydobycia)

Srodowiskowe (normy
Zanieczyszczenia, Koszty
likwidacji)

Rys. 2. Sktadowe czynniki ryzyka w projektach poszukiwan i wydobycia surowcow weglowodorowych
(Wood 2002)

Fig. 2. Factors contributing to oil and gas assets risk (Wood 2002)
Natomiast warto$¢ i ryzyko dobrze skonstruowanego portfela aktywow poszukiwawczo-

-wydobywczych nie jest suma wartos$ci i ryzyka pojedynczych aktywow, lecz w zaleznos$ci
od przyjetej strategii optymalizacji albo generuje znacznie wigksza warto$é (zwrot na
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Rys. 3. Wartos¢ portfela aktywow koncernu ENI w mld USD (ENI 2007)

Fig. 3. ENI value of portfolio assets, blnUSD (ENI 2007)

kapitale zaangazowanym) przy zblizonym poziomie ryzyka, albo zdecydowanie nizsze
ryzyko przy zdefiniowanym poziomie warto$ci (rys. 4).

Potrzeba dywersyfikacji i optymalizacji portfela aktywow tlumaczy postgpowanie przed-
sigbiorstw naftowych, ktore chgtnie oddaja czg$¢ udziatdéw w swoich koncesjach (poprzez
farming, umowy o wspolnym zarzadzaniu czy wspoélnej realizacji prac poszukiwawczych)
nawet w najbardziej obiecujacych obszarach geologicznych, by pozyska¢ udziaty w innych,
czgsto potencjalnie mniej atrakcyjnych, ale np. bardziej przewidywalnych od strony ryzyka
politycznego aktywach. W kluczowych (strategicznych) dla danej firmy projektach kon-
cerny naftowe staraja si¢ zachowac¢ lub pozyskaé pozycje Operatora i przez to mie¢ jak
najwigkszy wptyw na operacyjne zarzadzanie przedsigwzigciami. W innych, mniej waznych
lub mniej wplywajacych na cato$¢ portfela aktywach, zadowalaja si¢ pozycja jednego
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Rys. 4. Optymalizacja portfela aktywow poszukiwawczo-wydobywczych spotki naftowej (Wood 2002)

Fig. 4. Feasible envelope defines value-risk limits of possible portfolios form available assets (Wood 2002)

zudziatowcow, kontrolujac realizacjg prac z poziomu Komitetow Operacyjnych. W typowe;j

firmie poszukiwawczo-wydobywczej wyrdznia si¢ dwa poziomy zarzadzania (rys. 5):

<> strategiczny — odnoszacy si¢ do catego portfela aktywow, jego dywersyfikacji i optyma-
lizacji, maksymalizujacy warto$¢ tego portfela, a tym samym catego przedsigbiorstwa,

<> operacyjny — odnoszacy si¢ do poszczegdlnych aktywow — projektow, ich biezacego
zarzadzania 1 ewaluacji pod katem wartosci i ryzyka.

Aby moc swobodnie operowaé poszczegdlnymi aktywami, najlepiej dla kazdego pro-
jektu stworzy¢ oddzielny podmiot inwestycyjny (np. spotke celowa). W przypadku nega-
tywnej decyzji odnosnie kontynuowania danego projektu w ktoryms z krytycznych punk-
tow, dane aktywo podlega dezinwestycji np. poprzez sprzedaz (jesli dane pole rokuje jeszcze
jakies$ perspektywy) lub jest definitywnie likwidowane poprzez zamknigcie projektu. Na
rysunku 6 przedstawiono wybrane punkty decyzyjne i zwiazane z nimi naklady inwe-
stycyjne.

W ramach posiadanego portfela aktywdéw koncerny naftowe moga realizowac swoje
projekty, wykorzystujac wszystkie wyzej wymienione modele rozwoju obszaréw konce-
syjnych, tudziez ich dowolne kombinacje. Dla firmy upstreamowej kluczowe sa wyniki
catego portfela, a nie sukces czy porazka pojedynczego projektu (rys. 7).
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Rys. 5. Poziomy zarzadzania w firmach poszukiwawczo-wydobywczych (opracowanie wlasne)

Fig. 5. Management levels in an upstream oil and gas organization (own work)
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Rys. 6. Przyktadowe punkty decyzyjne dla projektu upstreamowego (opracowanie wlasne)

Fig. 6. Examples of decision points for upstream project (own work)
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Fig. 7. Portfolio projects assessment based on the ENI (ENI 2007)

Podsumowanie

Opisane i przedstawione modele biznesowe stosowane w zarzadzaniu projektami poszu-
kiwania i wydobywania (migdzy innymi) wgglowodordéw sa typowymi przyktadami dziatan
i zachowan przedsigbiorstw. Dla firmy upstreamowej kluczowe sa wyniki, a szczegdlnie
wycena catego portfela aktywdw upstream, a nie sukces czy porazka pojedynczego projektu.
Do zarzadzania dziatalno$cia poszukiwawczo-wydobywcza coraz czesciej wykorzystuje sie
metody wypracowane przez inwestorow finansowych do zarzadzania inwestycjami w akcje
spotek gietdowych, czyli zarzadzanie portfelowe. Ekonomiczna warto$¢ przedsigbiorstwa
poszukiwawczo-wydobywczego jest najbardziej zblizona do wartosci portfela jego ak-
tywow. Dlatego wybor modelu (zachowania) na danym rynku ma zasadnicze znaczenie dla
wlasciwego zarzadzenia ryzykiem, a w konsekwencji sukcesu czy porazki danego projektu.
Polska, mimo ponad stuletnich do§wiadczen w poszukiwaniu surowcow, nie dopracowata
si¢ swojego (lokalnego) modelu dzialan. Rewolucja w poszukiwaniach gazu z tupkow
spowodowata koniecznos$¢ adaptacji przez koncesjonariuszy wystgpujacych modeli dziatan.
Rynek obrotu koncesjami i wspotpracy firm w tym obszarze w Polsce jest ciagle rynkiem
nierozwinigtym — we wstgpnym etapie rozwoju — stad proba opisania typowych modeli
mogacych mie¢ zastosowanie dla tego rynku. Jest to niezwykle istotne dla dalszej realizacji
prac poszukiwawczych — do stycznia 2013 r. wykonano 40 odwiertoéw poszukiwawczych.
Z tego wzgledu ewentualny sukces w zagospodarowaniu niekonwencjonalnych zt6z bedzie
uzalezniony m.in. od doskonalenia przepisow prawa — stosowania adekwatnych instru-
mentow prawnych (Kryzia, Gawlik 2012; Szamatek 2011).
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Na przyktadzie doswiadczen amerykanskich zwiazanych z zagospodarowaniem gazu
z formacji tupkowych mozna zakladaé, ze takze i w Polsce pozyskanie tego gazu m.in.
wzmocniloby znaczenie paliw gazowych w strukturze wytwarzania energii elektrycznej
(Kaliski i in. 2009; Kogut 2010; Kaliski i in. 2012). Zwigkszenie wykorzystania gazu
w produkcji energii elektrycznej byloby celowe dla spelnienia rygorystycznych norm euro-
pejskich w zakresie emisji zanieczyszczen. Ponadto wzrost wydobycia gazu z rodzimych
76z pozytywnie przetozylby si¢ na bezpieczenstwo energetyczne Polski oceniane miarg
uzaleznienia od zewngtrznych dostaw gazu ziemnego, ktore obecnie ksztaltuje si¢ na
poziomie okoto 70% (Janusz 2010; Janusz i in. 2013). Warto takze podkresli¢, ze zwigk-
szenie wydobycia gazu na kontynencie amerykanskim wptywa na globalne trendy obrotu
tym paliwem, zwlaszcza w postaci skroplonej (Siemek i in. 2011).
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Business modeling methods and solutions used
in the exploration and production of natural gas

Abstract

This document presents the financial environment associated with the exploration and extraction
of hydrocarbons. The main theme of the article is the description of the most common practices used in
this sector of the economy. Exploration and extraction normally require significant financial resources
required for the implementation of seismic operations, exploration, assessment, production drilling,
and associated infrastructure. That is why even the owner of an exploration concession which has
sufficient financial resources may be reluctant to invest them entirely in the concession area. This
paper describes the reasons for investors’ involvement in many upstream projects in return for partial
rights in the extraction — either rights to physical materials flow or financial income. This analysis
draws attention to the need for diversification and optimization of the assets portfolio. It also focuses
on the behaviour of oil and gas companies that gladly give away some of their rights in the exploitation
concessions (through the Farmout Agreement, Joint Operating Agreement, Exploration Agreement)
even in the most promising geological areas in order to gain interests in assets which are often
potentially less attractive but more predictable in terms of political risk. Additionally, the paper
determines why oil and gas companies try to maintain or gain the position of the Operator and have the
biggest impact possible on the operational management of exploration projects. Sometimes they settle
for being one of the concession holders, controlling the execution of works from the level of
Operational Committees. The paper concludes that, for upstream companies, the results of the whole
portfolio of upstream assets are much more important than the success or failure of a single project.

KEY WORDS: extraction of natural gas from unconventional deposits, exploration, shale gas, natural
gas, upstream, Farmout Agreement, Joint Operating Agreement, Seismic Options, Exploration
Agreement, the Operator, the risk



