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Modele biznesowo-finansowe i rozwi¹zania
stosowane przy poszukiwaniach i wydobywaniu gazu

ziemnego

STRESZCZENIE. Artyku³ przedstawia klasyczne problemy biznesowo–finansowe zwi¹zane z po-
szukiwaniem i wydobywaniem wêglowodorów. Zosta³y opisane rozwi¹zania sektorowe naj-
czêœciej stosowane w praktyce. Poniewa¿ prace poszukiwawcze, a tak¿e rozwój wydobycia,
wymagaj¹ z regu³y znacz¹cych nak³adów finansowych zwi¹zanych z realizacj¹ prac sejs-
micznych, wierceñ poszukiwawczych, a na koñcu tak¿e produkcyjnych oraz infrastruktur¹
pomocnicz¹, w³aœciciel praw do eksploatacji, nawet jeœli posiada niezbêdne œrodki finansowe,
to – z uwagi na skalê ryzyka – mo¿e nie byæ sk³onny do ich zainwestowania w ca³oœci w dany
obszar koncesyjny. Przybli¿ono dlaczego w wielu projektach upstreamowych pojawiaj¹ siê
podmioty kontrybuuj¹ce do danego przedsiêwziêcia œrodki finansowe i oczekuj¹ce w zamian
okreœlonego udzia³u w wydobyciu. Zwrócono uwagê na potrzebê dywersyfikacji i opty-
malizacji portfela aktywów oraz zachowanie przedsiêbiorstw naftowych, które chêtnie oddaj¹
czêœæ udzia³ów w swoich koncesjach (poprzez farming, umowy o wspólnym zarz¹dzaniu czy
wspólnej realizacji prac poszukiwawczych) nawet w najbardziej obiecuj¹cych obszarach
geologicznych, by pozyskaæ udzia³y w innych, czêsto potencjalnie mniej atrakcyjnych, ale np.
bardziej przewidywalnych od strony ryzyka politycznego ak- tywach. Okreœlono dlaczego
koncerny naftowe staraj¹ siê zachowaæ lub pozyskaæ pozycjê operatora i mieæ jak najwiêkszy
wp³yw na operacyjne zarz¹dzanie przedsiêwziêciami po- szukiwawczymi. Skonstatowano, ¿e
dla firmy upstreamowej kluczowe s¹ wyniki ca³ego portfela aktywów upstream, a nie sukces
czy pora¿ka pojedynczego projektu.
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S£OWA KLUCZOWE: wydobywanie gazu ze z³ó¿ niekonwencjonalnych, gaz z ³upków, gaz ziemny,
ryzyko

Wprowadzenie

Firma posiadaj¹ca koncesjê na poszukiwania i wydobywanie wêglowodorów ma wiele
alternatywnych mo¿liwoœci rozwoju swojego obszaru licencyjnego. Najprostszym, aczkol-
wiek nieczêsto stosowanym rozwi¹zaniem, jest oczywiœcie samodzielna realizacja prac
poszukiwawczych, a nastêpnie – je¿eli perspektywy geologiczne s¹ obiecuj¹ce – rozwoju
wydobycia, ponosz¹c ca³oœæ ryzyka i kosztów zwi¹zanych z eksploracj¹, ale te¿ nie dziel¹c
siê potem (poza koniecznymi podatkami) uzyskanymi przychodami. Maj¹c na uwadze
wielowymiarowy i z³o¿ony charakter ryzyka zwi¹zanego z inwestycjami w upstreamie,
wiêkszoœæ koncernów naftowych i energetycznych, w tym tak¿e te najwiêksze, decyduje siê
jednak na podzia³ ryzyka i kosztów, a zarazem te¿ potencjalnych zysków z innymi part-
nerami, implementuj¹c modele rozwoju danego obszaru koncesyjnego oparte na koopera-
cyjnej wspó³pracy z wybranymi partnerami biznesowymi (multi-company development).

Do najczêœciej stosowanych rozwi¹zañ nale¿¹ (Lewis Mosburg’s… 2013):
� farming (umowa poddzier¿awy z³o¿a),
� umowa o wspólnym zarz¹dzaniu (Joint Operation Agreement – JOA),
� opcje zwi¹zane z realizacj¹ prac sejsmicznych (Seismic Options),
� umowa o wspólnej realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement – EA).

Stosowane w praktyce rozwi¹zania s¹ czêsto kombinacj¹ wy¿ej wymienionych modeli,
dostosowan¹ do lokalnych warunków prawnych, fiskalnych, geologicznych czy kulturo-
wych. W artykule przybli¿ono wszystkie wy¿ej wymienione rozwi¹zania, wskazuj¹c jedno-
czeœnie na mo¿liwoœci ich zastosowania w warunkach polskich do eksploatacji gazu ze z³ó¿
niekonwencjonalnych. Aby przedstawiæ zarówno instytucjê farmingu, jak i inne modele
wspó³pracy przy eksploatacji z³ó¿, pos³u¿ono siê graficzn¹ prezentacj¹ wszystkich istotnych
elementów maj¹cych znaczenie dla konstrukcji tego typu umów (rys. 1).

Pierwszym elementem jest tzw. perspektywa geologiczna – czyli oparte na naukowych
przes³ankach przypuszczenie, ¿e dany obszar mo¿e zawieraæ z³o¿a wêglowodorów (ropy
naftowej lub gazu ziemnego), które w danych warunkach technicznych i ekonomicznych
bêd¹ op³acalne do wydobycia. Drugim, bardzo wa¿nym aspektem jest prawo do eksploatacji
zasobów wêglowodorowych na danym obszarze. W wiêkszoœci krajów pierwotnym i za-
zwyczaj jedynym posiadaczem oraz dysponentem tego prawa jest samo pañstwo, reprezen-
towane przez odpowiednie agendy rz¹dowe (ministerstwa lub dedykowane urzêdy), które
w ramach okreœlonego przez przepisy prawne procesu koncesyjnego udziela pozwoleñ na
eksploatacjê danego obszaru wybranym podmiotom. Pozwolenie to mo¿e mieæ formê
pe³nego prawa w³asnoœci do eksploatacji (formu³a koncesji), ograniczonego prawa do
dzia³añ poszukiwawczo-wydobywczych (production sharing contracts) lub tylko zlecenia
na wykonanie wyznaczonych prac poszukiwawczych (formu³a kontraktów serwisowych).
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Z uwagi na przyjête w polskim systemie prawnym rozwi¹zania, w dalszej czêœci pracy zajêto
siê tylko pierwszym rodzajem umów – umowami koncesyjnymi.

Pierwotny w³aœciciel praw do eksploatacji (najczêœciej pañstwo), udzielaj¹c danemu
podmiotowi praw do poszukiwañ i wydobycia nak³ada na niego szereg obowi¹zków,
zwi¹zanych g³ównie z weryfikacj¹ perspektyw geologicznych, a w nastêpnej kolejnoœci,
w przypadku pozytywnych wyników prac poszukiwawczych (i uzyskaniu kolejnej koncesji,
nabycia praw najczêœciej w formie przetargu), uruchomieniem wydobycia na skalê przemy-
s³ow¹, gdy¿ od tego zale¿¹ jego g³ówne po¿ytki finansowe zwi¹zane z op³atami od wydo-
bycia (tzw. royalties). W zale¿noœci od przyjêtych w danym kraju rozwi¹zañ prawnych
posiadacz koncesji mo¿e dowolnie lub w ograniczony sposób rozporz¹dzaæ swymi prawami
do eksploatacji.

1. Farming

Farming jest jedn¹ z najprostszych, a zarazem najczêœciej stosowanych metod wspó³-
pracy przy eksploatacji z³ó¿ wêglowodorowych, szczególnie popularn¹ w Stanach Zjedno-
czonych i Kanadzie, która z uwagi na stosowane rozwi¹zanie prawne i podatkowe mo¿e byæ
jednak trudna do bezpoœredniej aplikacji w polskich warunkach. Wykorzystuj¹c opisany na
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Rys. 1. Elementy kontraktu na poszukiwania i wydobycie ropy naftowej i gazu ziemnego (opracowanie w³asne)

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



rysunku 1 uk³ad zale¿noœci mo¿na stwierdziæ, ¿e farming jest stosowany wtedy, gdy jeden
podmiot bêd¹cy posiadaczem praw do eksploatacji danego z³o¿a (Wydzier¿awiaj¹cy – ang.
farmor) z jakiegoœ powodu (brak œrodków finansowych, nadmierne ryzyko itp.) stwierdza,
¿e nie bêdzie samodzielnie prowadzi³ prac poszukiwawczych, zaœ drugi podmiot (Dzier-
¿awca – ang. farmee) stwierdza, ¿e ma wystarczaj¹ce œrodki (finansowe, techniczne, itp.)
oraz wolê do podjêcia kosztów i ryzyka tego typu prac w zamian za oczekiwane zyski
zwi¹zane z eksploatacj¹ danego prospektu geologicznego. W tej sytuacji w ramach umowy
farmingu Wydzier¿awiaj¹cy przekazuje okreœlone udzia³y w danej koncesji Dzier¿awcy
w zamian za realizacjê przez niego okreœlonych prac poszukiwawczych (najczêœciej wierceñ
poszukiwawczych oraz rejestrów i testów odwiertów), zachowuj¹c jednoczeœnie czêœæ
udzia³ów w ewentualnych po¿ytkach (wydobyciu) p³yn¹cych z eksploatacji odwiertów
wykonanych przez Dzier¿awcê. Poddzier¿awienie przez Wydzier¿awiaj¹cego (farm out) ma
zatem sens dla podmiotów niezdolnych do samodzielnej realizacji na³o¿onych przez udzie-
laj¹cego koncesji planów poszukiwañ (tzw. work plans) lub tych firm, które chc¹ zredu-
kowaæ swoje koszty i ryzyko zwi¹zane z pracami poszukiwawczymi, w zamian za obni¿one
udzia³y w danym przedsiêwziêciu. Przyjêcie dzier¿awy przez Dzier¿awcê (farm in) jest
celowe dla podmiotów, które z ró¿nych wzglêdów nie by³y w stanie pozyskaæ koncesji
w najbardziej obiecuj¹cych obszarach (historycznie, nabycie ca³oœci udzia³ów w danej
koncesji by³o nader rzadkim przypadkiem, zatem farming pozostawa³ czêsto jedyn¹ metod¹
uzyskania udzia³ów w najbardziej perspektywicznych lokalizacjach dla „spóŸnionych”
podmiotów zainteresowanych inwestycjami w upstreamie), a posiadaj¹ zasoby (i chêæ
poniesienia ryzyka) odpowiednie do realizacji tego typu zadañ. W zale¿noœci od rzeczy-
wistej sytuacji i motywów kieruj¹cych dzia³aniami stron tego typu kontraktu, rzeczywiste
zapisy danej umowy mog¹ byæ doœæ zró¿nicowane, tym niemniej mo¿emy wyró¿niæ w umo-
wach farmingu trzy zasadnicze obszary, które powinny byæ uregulowane:
� zakres kontrybucji Wydzier¿awiaj¹cego na rzecz Dzier¿awcy w zamian za wykonane

prace, najczêœciej definiowany poprzez zakres prac: od minimalnej wielkoœci w zamian
za zdefiniowany minimalny zakres prac, do maksymalnej wielkoœci – oddawanej przez
Wydzier¿awiaj¹cego za pe³ny (lub wiêcej ni¿ pe³ny) zakres prac,

� zakres prac do wykonania przez Dzier¿awcê: najczêœciej liczba i g³êbokoœæ odwiertów
oraz zakres rejestrów i testów do wykonania, jakie musi wykonaæ Dzier¿awca by
uzyskaæ udzia³y, a tak¿e ewentualne dodatkowe wymagania i obostrzenia zwi¹zane z ich
przyznawaniem (np. kary umowne za niewykonanie prac),

� dok³adny sposób podzia³u i przyznania udzia³ów zainteresowanym stronom: ile
udzia³ów, na jakich warunkach, od kiedy zostanie przydzielone Dzier¿awcy (interests

assigned), a ile, na jakich warunkach i od kiedy pozostanie (lub zostanie przywrócone –
tzw. back-in) w rêkach Wydzier¿awiaj¹cego (interests reserved). Du¿y wp³yw na kon-
strukcjê tej czêœci kontraktu maj¹ przepisy prawne dotycz¹ce swobody przenoszenia
udzia³ów w koncesji, a tak¿e regulacje podatkowe.
Polskie regulacje prawne dotycz¹ce koncesji na poszukiwania i eksploatacjê kopalin nie

przewiduj¹ tak daleko posuniêtej elastycznoœci w przenoszeniu praw na inne podmioty ni¿
koncesjonariusz, dlatego mo¿liwoœci bezpoœredniego zastosowania umów farmingowych s¹,
w polskich warunkach, mocno ograniczone. Zdecydowanie wiêksze szanse maj¹ modele
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oparte na formule Umowy o wspólnym zarz¹dzaniu (Joint Operating Agreements) (Lewis
Mosburg’s… 2013).

2. Umowa o wspólnym zarz¹dzaniu

Obszar danej lokalizacji geologicznej (prospektu) jest czêsto podzielony na wiele kon-
cesji, których w³aœciciele chcieliby uczestniczyæ w pracach poszukiwawczych i rozwojo-
wych ca³ego obszaru. W takiej sytuacji farming pojedynczych dzia³ek mo¿e nie mieæ sensu –
lepsz¹ strategi¹ jest po³¹czenie si³ z innymi koncesjonariuszami, tak by prowadziæ prace
poszukiwawcze na wiêkszym obszarze i korzystaæ z wydobycia ropy lub gazu z odwiertów
niekoniecznie zlokalizowanych na naszej koncesji. Do wiêkszego przedsiêwziêcia ³atwiej
te¿ do³¹czyæ innych partnerów – tak by jeszcze bardziej podzieliæ koszty i ryzyko zwi¹zane
z eksploracj¹ danego obszaru. Taki model rozwoju danego obszaru wymaga porozumienia
(umowy), które zdefiniuje w mo¿liwie jednoznaczny sposób, jak po³¹czone udzia³y maj¹
byæ eksploatowane i zarz¹dzane. Umowa o wspólnym zarz¹dzaniu z regu³y odnosi siê do
trzech kolejnych etapów prac poszukiwawczo-wydobywczych na danym polu:
� wstêpne prace poszukiwawcze, rozpoznawcze i testowe na obszarze objêtym kontraktem

(faza poszukiwawcza – sejsmika, odwierty poszukiwawcze i oceniaj¹ce, rejestry i testy
odwiertów),

� rozwój wydobycia na danym polu, je¿eli wyniki prac poszukiwawczych s¹ obiecuj¹ce
(faza rozwoju wydobycia – odwierty produkcyjne, infrastruktura pomocnicza itd.),

� pe³na eksploatacja odkrytych i udostêpnionych z³ó¿, a¿ do ich wyczerpania i opuszczenia
pola (faza eksploatacji).
Wszystkie umowy, niezale¿enie od rodzaju i porz¹dku prawnego, w jakim s¹ spo-

rz¹dzane, powinny mieæ pewne wspólne elementy konstytuuj¹ce podstawowe obszary
wspó³pracy:
� udzia³y wszystkich stron w ró¿nych czêœciach (polach) danego obszaru musz¹ byæ

po³¹czone (zgrupowane) w jednolitej strukturze prawnej i operacyjnej – mo¿e ni¹ byæ
osobno powo³any nowy podmiot prawny – spó³ka JV (Joint Venture), albo w nieco
luŸniejszej formule tzw. „partnerstwo operacyjne”, w którym nie powo³uje siê odrêb-
nego podmiotu, a prawa i obowi¹zki udzia³owców s¹ zdefiniowane w samej umowie;

� jest wielce prawdopodobne, i¿ zaanga¿owane we wspó³pracê Strony bêd¹ mieæ w przy-
sz³oœci odmienne podejœcia odnoœnie sposobu prowadzenia prac w ramach poszczegól-
nych etapów. Aby ró¿nice te nie doprowadzi³y do fiaska ca³ego przedsiêwziêcia, Umowa
musi definiowaæ metody i sposoby prowadzenia wspólnych prac – innymi s³owy: kto,
w jakim trybie i na jakich warunkach podejmuje wi¹¿¹ce dla wszystkich decyzje;

� umowa powinna zawieraæ zapisy precyzuj¹ce udzia³ wszystkich stron w kosztach,
wydobyciu lub przychodach, a tak¿e we w³asnoœci nieruchomoœci (np. magazyny),
infrastruktury (np. gazoci¹gi kopalniane), urz¹dzeñ (np. stacje pomiarowe, instalacje
oczyszczaj¹ce) i materia³ów wykorzystywanych do prac wydobywczych;
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� jeden z udzia³owców (lub podmiot zewnêtrzny), najlepiej z najwiêkszym doœwiad-
czeniem w prowadzeniu prac poszukiwawczo-wydobywczych, powinien zostaæ Opera-
torem dla ca³ego obszaru objêtego Umow¹. Operator ma za zadanie prowadzenie codzien-
nych prac zwi¹zanych z eksploatacj¹ z³ó¿. Jako, ¿e granica miêdzy bie¿¹cym zarz¹dza-
niem a strategicznymi decyzjami w dzia³alnoœci upstreamowej nie zawsze jest ca³ko-
wicie klarowna, Umowa powinna jasno i precyzyjnie okreœlaæ prawa, obowi¹zki, wy-
nagrodzenie oraz tryb i warunki wymiany Operatora dla danego obszaru;

� umowa powinna w swej treœci uwzglêdniaæ tak¿e warunki i zapisy zwi¹zane z wydanymi
przez Pañstwo koncesjami dla danego obszaru – w szczególnoœci wymogów dotycz¹-
cych prac poszukiwawczych i rozpoznawczych (tzw. work plan);

� wa¿nym elementem ka¿dej Umowy s¹ te¿ rozwi¹zania odnosz¹ce siê do kwestii podatko-
wych i innych zobowi¹zañ formalno-prawnych, jakie ci¹¿¹ na podmiotach zaanga¿o-
wanych w wydobycie surowców wêglowodorowych w danym obszarze.
Istnieje wiele wzorcowych modeli Umów o wspólnym zarz¹dzaniu projektami po-

szukiwawczo-wydobywczymi w obszarze eksploatacji ropy naftowej i gazu ziemnego.
W wielu krajach o d³ugiej tradycji zwi¹zanej z eksploatacj¹ surowców wêglowodorowych
tamtejsze stowarzyszenia firm naftowych lub inne tego typu instytucje opracowuj¹ swoje
w³asne modele dostosowane do lokalnych warunków (np. w USA American Association of

Petroleum Landmen przygotowa³ Model Form Operating Agreement. Form 610). Rów-
nie¿ wielkie miêdzynarodowe firmy naftowe (np. Exxon, BP czy Shell) maj¹ czêsto w³asne
wzorce w mo¿liwie najlepszy sposób zabezpieczaj¹ce ich interesy. W roku 1990 (póŸniej
wielokrotnie modyfikowany – ostatnia wersja z 2002 r.) Stowarzyszenie Miêdzynaro-
dowych Negocjatorów Naftowych (Association of International Petroleum Negotiators –
AIPN) opracowa³o wzorcowy model dla miêdzynarodowych umów o wspólnym zarz¹-
dzaniu, który sta³ siê standardem dla tego typu umów. Model ten zawiera du¿¹ liczbê
rozwi¹zañ alternatywnych i opcji do wyboru, tak by zapisy konkretnej umowy by³y jak
najlepiej dopasowane do lokalnych warunków prawnych i potrzeb zainteresowanych
stron.

Cech¹ charakterystyczn¹ modelu AIPN jest pomniejszanie uprawnieñ i swobody dzia-
³ania Operatora na rzecz tzw. „Komitetu Operacyjnego” oraz poszczególnych udzia³owców.
Operator ma prowadziæ swoje dzia³ania opieraj¹c siê na instrukcjach Komitetu Operacyj-
nego, które razem z warunkami koncesji oraz zapisami samej Umowy o wspólnym zarz¹dza-
niu definiuj¹ kompetencje i uprawnienia Operatora. W ramach modelu AIPN Operator musi
przygotowaæ „Program prac poszukiwawczo-wydobywczych” (work program) oraz bud¿e-
ty tych prac, które musz¹ zostaæ zatwierdzone przez Komitet Operacyjny. Plany prac
poszukiwawczo-wydobywczych (work plans) oraz ich bud¿ety powinny zawieraæ m.in.:
� roczny bud¿et na prace poszukiwawcze i rozpoznawcze, zawieraj¹cy co najmniej mini-

malne wymogi dla tych prac zdefiniowane przez warunki koncesji,
� program prac i bud¿et dla oceny ka¿dego odkrytego z³o¿a, które Komitet zatwierdzi do

dalszych prac,
� plan udostêpnienia i rozwoju wydobycia ka¿dego odkrytego z³o¿a, które Komitet oceni

jako nadaj¹ce siê do komercyjnej eksploatacji, z dok³adnym zakresem prac i bud¿etem
dla pierwszego roku eksploatacji i przybli¿onymi projekcjami dla przysz³ych lat, tudzie¿
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wytyczeniem dok³adnego obszaru eksploatacji z danego odwiertu (odwiertów) – szcze-
gólnie istotne dla wydobycia gazu z formacji ³upkowych.
Dzia³ania realizowane w ramach umowy o wspólnym zarz¹dzaniu dziel¹ siê na dwa

rodzaje: wspólne prace (joint operations), których koszty s¹ ponoszone przez wszystkich
udzia³owców oraz prace wy³¹czne (exclusive operations), których koszty ponosz¹ tylko
niektóre strony. Z regu³y zakres prac wy³¹cznych jest jednak bardzo ograniczony, gdy¿
firmy, które maj¹ inn¹ wizjê rozwoju danego pola wol¹ raczej sprzedaæ swoje udzia³y
w danym przedsiêwziêciu ni¿ uczestniczyæ w nim, ale bez swojego zaanga¿owania w pra-
cach poszukiwawczo-wydobywczych. Model wspó³pracy przy eksploatacji z³ó¿ wêglowo-
do rowych oparty na umowie o wspólnym zarz¹dzaniu jest najbardziej prawdopodobnym
modelem do zastosowania w warunkach polskich. O ile wiadomo autorom, nie istnieje
wzorcowy model tego typu umowy opracowany dla polskich warunków prawnych i regula-
cyjnych, dlatego albo model AIPN, albo wzorcowe dokumenty poszczególnych firm naf-
towych bêd¹ najprawdopodobniej stanowi³y podstawê do opracowania tego rodzaju porozu-
mieñ przy eksploatacji gazu ze z³ó¿ niekonwencjonalnych (Lewis Mosburg’s… 2013).

3. Opcje zwi¹zane z realizacj¹ prac sejsmicznych (Seismic

Options)

Co do zasady, opcje zwi¹zane z pracami sejsmicznymi (seismic options) s¹ wykorzy-
stywane w du¿ych powierzchniowo obszarach, dla których wiedza o perspektywach geolo-
gicznych (prospekt) jest zbyt ma³a, by uzasadniæ przeprowadzenie odwiertów poszuki-
wawczych, ale z drugiej strony wstêpne rozpoznania s¹ ca³kiem obiecuj¹ce. W tej sytuacji bez
wykonania prac sejsmicznych ocena najbardziej perspektywicznych lokalizacji jest utrud-
niona, o ile w ogóle mo¿liwa. W wielu krajach (w tym Polsce) jedyn¹ opcj¹ dla podmiotów
zainteresowanych inwestycjami w dzia³alnoœæ poszukiwawczo-wydobywcz¹ jest podjêcie
ryzyka i aplikacja o koncesjê, zak³adaj¹ca koniecznoœæ wykonania kosztownych prac sejs-
micznych. Jednak¿e w niektórych bardziej rozwiniêtych systemach prawnych (np. Stanach
Zjednoczonych) potencjalny inwestor mo¿e uzyskaæ tzw. opcjê nabycia udzia³ów w danym
z³o¿u w zamian za sfinansowanie i realizacjê prac sejsmicznych. Opcjê tak¹ mo¿e wystawiæ
zarówno w³aœciciel gruntu, jak i nabywca praw do eksploatacji, a nawet kolejny dzier¿awca
tych praw. Nabywca opcji w zamian za wykonane prace sejsmiczne i przekazane wyniki tych
prac wystawcy opcji uzyskuje prawo do udzia³ów w z³o¿u (farm in), a dalszy tryb po-
stêpowania jest ju¿ oparty na modelu farmingu. Opcji zwi¹zanych z sejsmik¹ nie nale¿y myliæ
ze zobowi¹zaniami do wykonania prac sejsmicznych zwi¹zanymi z realizacj¹ prac poszuki-
wawczych, które Dzier¿awca w umowie farmingu ma w zakresie prac do wykonania w zamian
za udzia³y. W ramach umowy farmingu prace sejsmiczne s¹ zazwyczaj tylko jednym z dzia³añ
(obok wierceñ czy testów) do realizacji, niekiedy pod groŸb¹ zap³aty wysokich kar umownych
w przypadku niewykonania lub nienale¿ytego wykonania tych¿e prac. W przypadku opcji
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nabywca musi wykonaæ tylko prace sejsmiczne w okreœlonym wymiarze i ¿adne inne obo-
wi¹zki (np. wykonanie odwiertów próbnych) na nim nie ci¹¿¹, dopóki nie zdecyduje siê na
realizacjê swojej opcji (czyli farming in). Umowa odnoœnie opcji zwi¹zanych z realizacj¹ prac
sejsmicznych powinna zawieraæ:
� oznaczenie obszaru objêtego kontraktem;
� zobowi¹zania nabywcy opcji, a w szczególnoœci:

� rodzaj i zakres badañ sejsmicznych do wykonania (iloœæ km lub mil do „prze-
strzelenia” dla badañ 2D lub km2 czy mil2 dla 3D, iloœæ i lokalizacjê linii sejs-
micznych, rodzaj i metodê przetworzenia danych itp.),

� obowi¹zkowy i opcjonalny zakres badañ,
� termin, do którego musz¹ byæ wykonane badania,
� zakres i termin przekazania danych do wystawcy opcji;

� zakres opcji zwi¹zanych z Farmingiem:
� termin do jakiego nabywca opcji musi podj¹æ decyzjê odnoœnie realizacji opcji,
� warunki farmingu (iloœæ udzia³ów, pozosta³e zobowi¹zania, wielkoœæ overriding

royalties itd.),
� regulacje odnoœnie postêpowania z obszarem z³o¿a nie objêtym koncesj¹, ale pod-

legaj¹cym (niejako przy okazji) badaniom sejsmicznym;
� zapisy odnoœnie poufnoœci uzyskanych danych (wa¿ne zw³aszcza dla wystawcy opcji);
� kwestie podatkowe (np. zapisy od partnerstwie podatkowym).

Jak ju¿ wspominano opcje zwi¹zane z realizacj¹ prac sejsmicznych s¹ rozwi¹zaniem
nader rzadko spotykanym w krajach, w których g³ównym dysponentem praw do eksploatacji
jest pañstwo. Tym niemniej nawet w polskich warunkach prawnych mo¿na sobie wyobraziæ
umowê, w której w³aœciciel koncesji na poszukiwania surowców wêglowodorowych na
danym obszarze wystawia opcjê dla podmiotu zainteresowanego inwestycj¹ w te z³o¿a,
w której – w zamian za sfinansowanie (i ewentualnie zorganizowanie) badañ sejsmicznych –
zobowi¹zuje siê (w przypadku sukcesu) do scedowania na rzecz nabywcy opcji czêœci
udzia³ów w danej koncesji (najproœciej poprzez przeniesienie udzia³ów w spó³ce celowej,
która jest formalnym posiadaczem owej koncesji). Poprzez takie zapisy ryzyko poten-
cjalnego inwestora jest ograniczone tylko do wydatków na prace sejsmiczne i w przypadku
ca³kowicie niezadowalaj¹cych wyników badañ sejsmicznych zapobiega ponoszeniu dodat-
kowych kosztów (np. na utrzymanie administracji zwi¹zanej z obs³ug¹ koncesji) (Lewis
Mosburg’s… 2013).

4. Umowa o wspólnej realizacji prac poszukiwawczych

(Exploration Agreement)

Eksploatacja z³ó¿ na bazie umowy o wspólnym zarz¹dzaniu jest zazwyczaj ograniczona
do pojedynczych pól. Koszty i ryzyko zwi¹zane z rozpoznaniem, ocen¹ i rozwojem wydo-
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bycia na wielkich powierzchniowo obszarach, na których mo¿e wystêpowaæ wiele z³ó¿,
mog¹ byæ tak du¿e, ¿e do ich eksploracji konieczne jest po³¹czenie wysi³ków kilku lub nawet
kilkunastu inwestorów. O ile jednak do eksploatacji mniejszych lokalizacji u¿ywa siê
zazwyczaj standardowych (wzorcowych) umów z niewielkimi modyfikacjami, tak dla prac
poszukiwawczo-wydobywczych na rozleg³ych terenach o du¿ym profilu ryzyka geolo-
gicznego takowy wzorzec w³aœciwie nie wystêpuje. Niemal¿e zawsze umowa o wspólnej
realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement) musi byæ dostosowana do celów
i potrzeb stron kontraktu oraz uwzglêdniaæ charakterystykê i uwarunkowania obszaru,
którego dotyczy. Z punktu widzenia wielkoœci zaanga¿owanych œrodków oraz skali ryzyka
niezwykle wa¿ne staj¹ siê precyzyjne i przemyœlane zapisy odnoœnie niemal wszystkich
warunków porozumienia. Mo¿na by rzec, ¿e o ile wynegocjowanie i sformu³owanie w³aœ-
ciwych zapisów dla tego typu kontraktu jest niezmiernie trudne, o tyle brak zapisów lub
b³êdy w ich konstrukcji mog¹ byæ rzeczywistym koszmarem dla zaanga¿owanych pod-
miotów. Mimo, ¿e nie ma standardowego wzorca, to wiêkszoœæ umów o wspólnej realizacji
prac poszukiwawczych zawiera kilka wspólnych elementów:
� podobnie jak w przypadku zwyk³ych umów o wspólnym zarz¹dzaniu ca³oœæ dzia³añ jest

podzielona na trzy fazy: poszukiwañ i rozpoznania z³ó¿ w obszarze objêtym umow¹,
ocenê z³ó¿ poprzez odwierty oceniaj¹ce oraz ich testy i rejestry oraz fazê rozwoju
wydobycia w tych z³o¿ach, które okaza³y siê ekonomicznie op³acalne do eksploatacji;

� z uwagi na wielkoœæ eksplorowanych obszarów i skalê podejmowanych dzia³añ umowa
mo¿e przewidywaæ wieloetapowy harmonogram prac, co oznacza równoczesn¹ reali-
zacjê ró¿nych faz w ró¿nych fragmentach danego obszaru – np. prace sejsmiczne na
czêœci z³ó¿, wiercenia poszukiwawcze w innych lokalizacjach (wczeœniej zidentyfi-
kowanych przez prace sejsmiczne) oraz odwierty produkcyjne w tej czêœci, któr¹ naj-
wczeœniej z sukcesem rozpoznano;

� kary za brak zaanga¿owania któregoœ z partnerów w prace poszukiwawcze (faza
pierwsza i druga) s¹ zdecydowanie bardziej surowe ni¿ w przypadku standardowych
umów (zw³aszcza w modelu amerykañskim). Najczêœciej ka¿dy z partnerów mo¿e
zaproponowaæ prace rozpoznawcze (prace sejsmiczne, odwierty próbne) w okreœlonym,
wydzielonym fragmencie (formacji geologicznej) obszaru tzw. Evaluation Block. De-
cyzja któregoœ z inwestorów o braku partycypacji w kosztach prac fazy pierwszej dla
tego bloku skutkuje ca³kowit¹ utrat¹ udzia³ów w ewentualnym wydobyciu z tego pola.
Podobne s¹ skutki decyzji o nieuczestniczeniu w fazie drugiej. W rezultacie prace w fazie
trzeciej s¹ kontynuowane tylko przez te podmioty, które uczestniczy³y w obu poprze-
dzaj¹cych fazach, na podstawie warunków standardowej umowy o wspólnym zarz¹dzaniu.
Jak widaæ z powy¿szego opisu, umowy o wspólnej realizacji prac poszukiwawczych s¹

specyficznym rodzajem umów o wspólnym zarz¹dzaniu, dedykowanym do eksploracji
wielkich powierzchniowo obszarów koncesyjnych z du¿ym prawdopodobieñstwem wy-
st¹pienia wielu z³ó¿, czêsto o zró¿nicowanym profilu geologicznym. Cech¹ charaktery-
styczn¹ tych kontraktów s¹ bardzo precyzyjne i szczegó³owe zapisy dotycz¹ce niemal
wszystkich warunków podejmowanej przez strony wspó³pracy. Celem skomplikowanych
i d³ugotrwa³ych negocjacji tych¿e kontraktów jest minimalizacja ryzyka zawieszenia czy
opóŸniania prac poszukiwawczych na obszarze koncesji zwi¹zanych z konfliktami de-
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cyzyjnymi w kluczowych momentach procesu poszukiwañ i rozpoznania z³ó¿. Maj¹c na
uwadze z³o¿ony charakter poszukiwañ i eksploatacji gazu z ³upków, a tak¿e wielkopo-
wierzchniowy charakter koncesji poszukiwawczych dla tego rodzaju surowca, zindywidua-
lizowane podejœcie do negocjacji umowy o wspólnym zarz¹dzaniu – czyli model umowy
o wspólnej realizacji prac poszukiwawczych (Exploration Agreement) jest najczêœciej naj-
bardziej adekwatnym rozwi¹zaniem w przypadku zaanga¿owania w ten obszar dzia³alnoœci.
By dobrze przygotowaæ taki kontrakt i odpowiednio zabezpieczyæ swoje interesy potrzebne
s¹ jednak doœwiadczenie w realizacji tego typu prac i umiejêtnoœci prze³o¿enia tych do-
œwiadczeñ na precyzyjne zapisy umowy. Planuj¹c rozpoczêcie dzia³alnoœci w obszarze
poszukiwañ i wydobycia ropy naftowej nale¿y przede wszystkim zwróciæ uwagê na ryzyko,
jakie wi¹¿e siê z t¹ dzia³alnoœci¹. Wiele obszarów i rodzajów ryzyk na jakie nara¿one s¹
projekty upstreamowe trzeba zaliczyæ do ryzyk niezarz¹dzalnych, czyli takich, których nie
da siê ograniczyæ poprzez dzia³ania operacyjne czy finansowe. Do takich kategorii nale¿y,
np. ryzyko geologiczne czy ryzyko polityczne (rys. 2). W tej sytuacji do zarz¹dzania
dzia³alnoœci¹ poszukiwawczo-wydobywcz¹ coraz czêœciej wykorzystuje siê metody wypra-
cowane przez inwestorów finansowych do zarz¹dzania inwestycjami w akcje spó³ek gie³do-
wych, czyli zarz¹dzanie portfelowe. Ekonomiczna wartoœæ przedsiêbiorstwa poszukiwaw-
czo-wydobywczego jest najbardziej zbli¿ona do wartoœci portfela jego aktywów (pro-
jektów) – przedstawiono to graficznie na rysunkach 3 i 4.

Natomiast wartoœæ i ryzyko dobrze skonstruowanego portfela aktywów poszukiwawczo-
-wydobywczych nie jest sum¹ wartoœci i ryzyka pojedynczych aktywów, lecz w zale¿noœci
od przyjêtej strategii optymalizacji albo generuje znacznie wiêksz¹ wartoœæ (zwrot na
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Rys. 2. Sk³adowe czynniki ryzyka w projektach poszukiwañ i wydobycia surowców wêglowodorowych
(Wood 2002)

Fig. 2. Factors contributing to oil and gas assets risk (Wood 2002)



kapitale zaanga¿owanym) przy zbli¿onym poziomie ryzyka, albo zdecydowanie ni¿sze
ryzyko przy zdefiniowanym poziomie wartoœci (rys. 4).

Potrzeba dywersyfikacji i optymalizacji portfela aktywów t³umaczy postêpowanie przed-
siêbiorstw naftowych, które chêtnie oddaj¹ czêœæ udzia³ów w swoich koncesjach (poprzez
farming, umowy o wspólnym zarz¹dzaniu czy wspólnej realizacji prac poszukiwawczych)
nawet w najbardziej obiecuj¹cych obszarach geologicznych, by pozyskaæ udzia³y w innych,
czêsto potencjalnie mniej atrakcyjnych, ale np. bardziej przewidywalnych od strony ryzyka
politycznego aktywach. W kluczowych (strategicznych) dla danej firmy projektach kon-
cerny naftowe staraj¹ siê zachowaæ lub pozyskaæ pozycjê Operatora i przez to mieæ jak
najwiêkszy wp³yw na operacyjne zarz¹dzanie przedsiêwziêciami. W innych, mniej wa¿nych
lub mniej wp³ywaj¹cych na ca³oœæ portfela aktywach, zadowalaj¹ siê pozycj¹ jednego
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Fig. 3. ENI value of portfolio assets, blnUSD (ENI 2007)



z udzia³owców, kontroluj¹c realizacjê prac z poziomu Komitetów Operacyjnych. W typowej
firmie poszukiwawczo-wydobywczej wyró¿nia siê dwa poziomy zarz¹dzania (rys. 5):
� strategiczny – odnosz¹cy siê do ca³ego portfela aktywów, jego dywersyfikacji i optyma-

lizacji, maksymalizuj¹cy wartoœæ tego portfela, a tym samym ca³ego przedsiêbiorstwa,
� operacyjny – odnosz¹cy siê do poszczególnych aktywów – projektów, ich bie¿¹cego

zarz¹dzania i ewaluacji pod k¹tem wartoœci i ryzyka.
Aby móc swobodnie operowaæ poszczególnymi aktywami, najlepiej dla ka¿dego pro-

jektu stworzyæ oddzielny podmiot inwestycyjny (np. spó³kê celow¹). W przypadku nega-
tywnej decyzji odnoœnie kontynuowania danego projektu w którymœ z krytycznych punk-
tów, dane aktywo podlega dezinwestycji np. poprzez sprzeda¿ (jeœli dane pole rokuje jeszcze
jakieœ perspektywy) lub jest definitywnie likwidowane poprzez zamkniêcie projektu. Na
rysunku 6 przedstawiono wybrane punkty decyzyjne i zwi¹zane z nimi nak³ady inwe-
stycyjne.

W ramach posiadanego portfela aktywów koncerny naftowe mog¹ realizowaæ swoje
projekty, wykorzystuj¹c wszystkie wy¿ej wymienione modele rozwoju obszarów konce-
syjnych, tudzie¿ ich dowolne kombinacje. Dla firmy upstreamowej kluczowe s¹ wyniki
ca³ego portfela, a nie sukces czy pora¿ka pojedynczego projektu (rys. 7).

84

Portfel
o minimalnej

(zerowej)
wartoœci

Portfel
o maksymalnej

wartoœci

Portfel
o minimalnym

ryzyku
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Fig. 4. Feasible envelope defines value-risk limits of possible portfolios form available assets (Wood 2002)
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Rys. 5. Poziomy zarz¹dzania w firmach poszukiwawczo-wydobywczych (opracowanie w³asne)

Fig. 5. Management levels in an upstream oil and gas organization (own work)

Rys. 6. Przyk³adowe punkty decyzyjne dla projektu upstreamowego (opracowanie w³asne)

Fig. 6. Examples of decision points for upstream project (own work)



Podsumowanie

Opisane i przedstawione modele biznesowe stosowane w zarz¹dzaniu projektami poszu-
kiwania i wydobywania (miêdzy innymi) wêglowodorów s¹ typowymi przyk³adami dzia³añ
i zachowañ przedsiêbiorstw. Dla firmy upstreamowej kluczowe s¹ wyniki, a szczególnie
wycena ca³ego portfela aktywów upstream, a nie sukces czy pora¿ka pojedynczego projektu.
Do zarz¹dzania dzia³alnoœci¹ poszukiwawczo-wydobywcz¹ coraz czêœciej wykorzystuje siê
metody wypracowane przez inwestorów finansowych do zarz¹dzania inwestycjami w akcje
spó³ek gie³dowych, czyli zarz¹dzanie portfelowe. Ekonomiczna wartoœæ przedsiêbiorstwa
poszukiwawczo-wydobywczego jest najbardziej zbli¿ona do wartoœci portfela jego ak-
tywów. Dlatego wybór modelu (zachowania) na danym rynku ma zasadnicze znaczenie dla
w³aœciwego zarz¹dzenia ryzykiem, a w konsekwencji sukcesu czy pora¿ki danego projektu.
Polska, mimo ponad stuletnich doœwiadczeñ w poszukiwaniu surowców, nie dopracowa³a
siê swojego (lokalnego) modelu dzia³añ. Rewolucja w poszukiwaniach gazu z ³upków
spowodowa³a koniecznoœæ adaptacji przez koncesjonariuszy wystêpuj¹cych modeli dzia³añ.
Rynek obrotu koncesjami i wspó³pracy firm w tym obszarze w Polsce jest ci¹gle rynkiem
nierozwiniêtym – we wstêpnym etapie rozwoju – st¹d próba opisania typowych modeli
mog¹cych mieæ zastosowanie dla tego rynku. Jest to niezwykle istotne dla dalszej realizacji
prac poszukiwawczych – do stycznia 2013 r. wykonano 40 odwiertów poszukiwawczych.
Z tego wzglêdu ewentualny sukces w zagospodarowaniu niekonwencjonalnych z³ó¿ bêdzie
uzale¿niony m.in. od doskonalenia przepisów prawa – stosowania adekwatnych instru-
mentów prawnych (Kryzia, Gawlik 2012; Szama³ek 2011).
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Rys. 7. Ocena portfela projektów na przyk³adzie firmy ENI (ENI 2007)

Fig. 7. Portfolio projects assessment based on the ENI (ENI 2007)



Na przyk³adzie doœwiadczeñ amerykañskich zwi¹zanych z zagospodarowaniem gazu
z formacji ³upkowych mo¿na zak³adaæ, ¿e tak¿e i w Polsce pozyskanie tego gazu m.in.
wzmocni³oby znaczenie paliw gazowych w strukturze wytwarzania energii elektrycznej
(Kaliski i in. 2009; Kogut 2010; Kaliski i in. 2012). Zwiêkszenie wykorzystania gazu
w produkcji energii elektrycznej by³oby celowe dla spe³nienia rygorystycznych norm euro-
pejskich w zakresie emisji zanieczyszczeñ. Ponadto wzrost wydobycia gazu z rodzimych
z³ó¿ pozytywnie prze³o¿y³by siê na bezpieczeñstwo energetyczne Polski oceniane miar¹
uzale¿nienia od zewnêtrznych dostaw gazu ziemnego, które obecnie kszta³tuje siê na
poziomie oko³o 70% (Janusz 2010; Janusz i in. 2013). Warto tak¿e podkreœliæ, ¿e zwiêk-
szenie wydobycia gazu na kontynencie amerykañskim wp³ywa na globalne trendy obrotu
tym paliwem, zw³aszcza w postaci skroplonej (Siemek i in. 2011).
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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.
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