
Основные методические положения
стоимостной оценки 

Общая методология стоимостной
оценки нефтегазовых месторожде�
ний и участков недр в настоящее вре�
мя в основном сформировалась. Кол�
лективом авторов, включая авторов
настоящей статьи, разработан и
представлен в Министерство при�
родных ресурсов и экологии РФ про�
ект «Методики стоимостной оценки
месторождений и участков недр, со�
держащих запасы и ресурсы нефти и
горючих газов» для целей государст�
венного регулирования недрополь�
зования [1–4].

В качестве объектов стоимостной
оценки выступают участки недр, мес�
торождения, залежи, содержащие за�
пасы и ресурсы нефти и горючих га�

зов. Для определения стоимости объ�
ектов оценки проводится комплекс�
ное исследование, содержащее обос�
нование геологических, технологи�
ческих, экологических, экономичес�
ких и других показателей, характери�
зующих процесс их изучения и освое�
ния (геолого�экономическая оценка). 

При определении стоимости объ�
екта оценки, как правило, использу�
ется доходный подход. Основным
методом для определения стоимости
объекта оценки служит метод дис�
контирования денежных потоков,
которые выступают измерителем
прогнозируемых доходов от эксплуа�
тации объекта оценки и включают
все связанные с эксплуатацией объ�
екта поступления и расходы за рас�
четный период. Количественным по�

казателем стоимостной оценки явля�
ется чистый дисконтированный до�
ход (ЧДД), который может быть по�
лучен в результате эксплуатации объ�
екта оценки. Техника расчетов ЧДД
аналогична применяемой в практике
инвестиционного анализа [5].

При проведении стоимостной
оценки необходимо учитывать все
основные факторы, оказывающие
влияние на ее результаты: геолого�
технологические параметры объекта
оценки, экономико�географические
параметры территории расположе�
ния объекта, условия рынка, недро�
пользования и налогообложения,
степень изученности объекта и соот�
ветствующие ей стадии его освое�
ния, неопределенность геолого�тех�
нологических параметров объекта и
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Стоимостная оценка месторождений полезных ископаемых и участ$
ков недр широко используется при решении задач в сфере недро$
пользования на разных уровнях управления. Для компаний она яв$
ляется экономической основой принятия решений о целесообразно$
сти приобретения лицензий на право пользования недрами, выбора
наиболее перспективных направлений деятельности и выхода на
мировые финансовые рынки, позволяет определить привлекатель$
ность инвестиций в добывающий сектор. Государственными органа$
ми управления стоимостная оценка используется при осуществле$
нии государственного регулирования отношений недропользования
и решении задач развития минерально$сырьевой базы: определе$
нии стартовых размеров разовых платежей за пользование недра$
ми при подготовке условий конкурсов и аукционов, обосновании эф$
фективности вложения средств государственного бюджета в вос$
производство минерально$сырьевой базы, разработке дифферен$
цированной системы налогообложения при добыче полезных иско$
паемых, обосновании экономической эффективности целевых про$
грамм и комплексных инвестиционных проектов развития мине$
рально$сырьевой базы регионов, классификации запасов и ресур$
сов нефти и газа по экономической эффективности и других.



их уточнение в процессе разведки и
разработки, а также возможность из�
менения законодательства или конъ�
юнктуры на рынке углеводородного
сырья. 

Расчетный период должен охва�
тывать все этапы изучения и освое�
ния объекта оценки, включая про�
цесс ликвидации. Результирующие
показатели стоимостной оценки оп�
ределяются за безубыточный срок
эксплуатации объекта (период вре�
мени от начала расчетного периода
до момента, начиная с которого теку�
щий чистый доход принимает толь�
ко отрицательные значения). В боль�
шинстве случаев экономические рас�
четы проводятся в текущих ценах
(без учета инфляции) с использова�
нием коммерческой ставки дискон�
тирования с учетом риска.

Проведение стоимостной оценки
включает следующие этапы:

✦ прогноз показателей процесса
подготовки запасов промышленных
категорий;

✦ прогноз технологических пока�
зателей добычи запасов нефти и газа;

✦ прогноз капитальных и теку�
щих расходов на подготовку запасов,
добычу и транспортировку нефти и
газа, ликвидацию промысла и рекуль�
тивацию земли;

✦ прогноз стоимости объектов
оценки  (ЧДД);

✦ вероятностную характеристи�
ку стоимостной оценки и определе�
ние показателей риска.

Учет неопределенности и рисков 
при проведении стоимостной оценки

При освоении нефтегазовых объ�
ектов достаточно велик риск того,
что ожидаемый результат не будет до�
стигнут, а понесенные затраты не
удастся окупить. В наибольшей степе�
ни это справедливо для объектов, сы�
рьевая база которых включает про�
гнозные и перспективные ресурсы.
Риск понести убытки при освоении
таких  объектов обусловлен главным
образом неопределенностью геоло�
го�промысловых параметров объек�
тов (исходных оценок величины за�
пасов и ресурсов, начальных дебитов
нефтяных скважин, состава нефти,
коэффициентов фильтрационного

сопротивления, определяющих деби�
ты газовых скважин, и т. д.) и  эконо�
мических параметров их освоения
(цены на продукцию, затраты, усло�
вия налогообложения и др.).

Вышеперечисленные параметры
определяют итоговую оценку стои�
мости и экономической эффективно�
сти освоения объектов, которая мо�
жет быть как положительной, так и
отрицательной, т. е. в последнем слу�
чае инвестор понесет убытки. Веро�
ятность получения отрицательного
значения ЧДД в результате разведки
и разработки объекта углеводород�
ного сырья рассматривается как
риск получения убытков. 

Количественно оценить риск
можно с использованием разных ме�
тодов: экспертных оценок, имитаци�
онного моделирования, дерева реше�
ний и др. Выбор того или иного ме�
тода зависит от поставленной задачи
и наличия необходимой исходной
информации (табл. 1). 

Одним из способов учета фактора
риска является увеличение безриско�
вой ставки дисконтирования введе�
нием поправки на риск, определяе�
мой экспертно и зависящей от степе�
ни изученности объекта, сложности
его геологического строения, осво�
енности региона, стабильности ры�
ночной ситуации и пр. 

При оценке слабоизученных объ�
ектов с перспективными и прогноз�
ными ресурсами категорий С3 и Д1

для учета риска используются веро�

ятностно�статистические методы.
Применение этих методов позволяет
представить результат стоимостной
оценки в виде кумулятивного распре�
деления вероятности, показывающе�
го, с какой вероятностью ЧДД пре�
высит то или иное значение, в том
числе и отрицательное (рис. 1). 

Для слабоизученных объектов ре�
комендуется также определять  пока�
затель ожидаемой стоимости запасов
– чистый дисконтированный доход,
прогнозируемый по результатам бу�
дущих геологоразведочных работ
(ГРР) с учетом затрат на ГРР и веро�
ятности их успеха:

Sожид = ЧДД⋅Русп – Криск(1 – Русп),

где Русп – вероятность успеха геолого�
разведочных работ; Криск – рисковый
капитал, под которым в данном слу�
чае понимаются сумма затрат на про�
ведение ГРР и регулярных платежей
за пользование недрами. От степени
геологической изученности объекта
оценки зависят основные параметры
расчета этого показателя. Измене�
ние показателя Sожид графически ил�
люстрирует рис. 2. 

Под вероятностью успеха ГРР по�
нимается вероятность открытия на
оцениваемом объекте месторожде�
ния или залежи нефти и газа с про�
гнозируемыми запасами, которая оп�
ределятся по статистическим дан�
ным для оцениваемого региона или
экспертно. Рисковый капитал рас�
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Рис. 1. Интегральное распределение результатов вероятностной оценки стоимости
запасов и ресурсов



считывается как сумма прогно�
зируемых затрат на все виды
работ по выявлению и подго�
товке ловушек к глубокому бу�
рению, поиску, разведке, под�
готовке к промышленному ос�
воению и  регулярных плате�
жей за пользование недрами.

Если в пределах оценивае�
мого участка недр прогнозиру�
ется к выявлению несколько
объектов с локализованными
или перспективными ресурса�
ми, то ожидаемая стоимость
запасов рассчитывается для
каждой ловушки отдельно, а за�
тем по участку в целом как сум�
ма ожидаемой стоимости запасов по
всем прогнозируемым к выявлению в
пределах участка объектам. 

Данный подход наиболее объек�
тивен и в настоящее время востребо�
ван прежде всего потенциальными
инвесторами, которые должны оце�
нить свой риск при принятии инвес�
тиционного решения.

Особенности стоимостной оценки 
в зависимости от решаемых задач 

Особенности расчета показате�
лей стоимостной оценки в зависимо�
сти от направлений использования
ее результатов касаются определе�
ния исходных параметров (нормати�
вов для расчета издержек, цен реали�
зации продукции, ставки дисконти�

рования), а также формирования де�
нежных потоков (рис. 3). 

В большинстве случаев для стои�
мостной оценки используются пока�
затели коммерческой эффективнос�
ти. В ряде случаев необходим расчет
бюджетной и (или) общественной
(социально�экономической) эффек�
тивности, в частности, при обосно�
вании эффективности расходования
средств госбюджета на ГРР, обосно�
вании эффективности целевых про�
грамм и комплексных инвестицион�
ных проектов развития минерально�
сырьевой базы регионов и др.

Основным показателем коммер�
ческой эффективности является
ЧДД компании, который может быть
получен в результате эксплуатации

объекта оценки. Для его рас�
чета осуществляется прогноз
показателей денежных пото�
ков в динамике: притоков �
доходов от реализации ко�
нечной продукции, прочих и
внереализационных доходов;
оттоков – затрат на ГРР, ка�
питальных вложений, эксплу�
атационных затрат, налогов
и платежей. 

Для расчета бюджетной
эффективности прогнозиру�
ются денежные потоки бюд�
жетных средств. В качестве
притоков рассматриваются
поступления в государствен�

ный бюджет налогов и платежей, до�
ходов от лицензирования, проведе�
ния конкурсов, аукционов и т. п. В ка�
честве оттоков учитываются дота�
ции, субсидии, предоставление бюд�
жетных   средств   на   иных условиях.
Основным показателем бюджетной
эффективности является ЧДД бюд�
жета.

Для расчета общественной эффек�
тивности прогнозируются денежные
потоки с учетом экономической оцен�
ки последствий  осуществления про�
екта освоения оцениваемого объекта
в других отраслях народного хозяйст�
ва, в социальной и экологической
сферах (изменения доходов и расхо�
дов сторонних предприятий и населе�
ния, изменения доходов и расходов
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Таблица 1. Сравнение методов учета неопределенности исходных параметров

Методы Задачи
Информация, необходимая

для расчетов
Достоинства Недостатки

Поправка на риск Оценка эффективности с уче�

том риска

Размер надбавки за риск к

ставке дисконтирования

Простота использования Субъективность расчета раз�

мера надбавки за риск

Анализ чувстви�

тельности

Оценка характера и диапазо�

на изменения результирую�

щих показателей. Ранжирова�

ние факторов по степени вли�

яния на эффективность

Границы изменения парамет�

ров проекта

То же Невозможность отследить од�

новременное изменение не�

скольких факторов

Имитационное

моделирование

Чувствительность к воздейст�

вию совокупности факторов.

Определение риска

Статистическое моделирова�

ние или экспертная оценка

параметров, участвующих в

расчете

Вероятностная и статисти�

ческая оценка результатов

проекта. Оценка риска

Сложность реализации. Отсут�

ствие статистики по значениям

исходных параметров

Дерево решений Оценка вариантов развития Детализация по каждому из

вариантов развития на каж�

дом этапе с оценкой вероят�

ности осуществления

Наглядность. Простота ин�

терпретации

Ограниченное число вариан�

тов развития

Ожидаемая стои�

мость запасов

Эффективность инвестирова�

ния в ГРР с учетом риска

Статистическое моделирова�

ние или экспертная оценка

вероятности успеха ГРР

То же Отсутствие статистики по ис�

ходным параметрам

Рис. 2. Показатели стоимости запасов с учетом и без
учета риска
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Таблица 2. Особенности стоимостной оценки запасов и ресурсов углеводородного сырья различных категорий изученности

Катего	

рии запа	

сов/ресур	

сов

Объект оценки
Способ прогнозирования 

затрат

Используемые показатели стоимостной оценки

Детер	

миниро	

ванная

оценка

ЧДД

Средняя

оценка

ЧДД

Оценка с

понижа	

ющими

коэф	

фициен	

тами*

Интер	

вальная

оценка

ЧДД

Кумуля	

тивное

распре	

деление

ЧДД

Ожи	

даемая

стои	

мость за	

пасов 

А + В + С
1

Разрабатываемые и

подготовленные к раз�

работке запасы углево�

дородного сырья

Прямой счет на основании проек�

та разработки и фактических

данных о хозяйственной деятель�

ности  добывающего предприятия

в структуре, соответствующей

требованиям отраслевых РД

+ + – – – –

С
1

+ С
2

Предварительно оце�

ненные запасы углево�

дородного сырья

Прямой счет на основании ТЭО и

фактических данных о хо�

зяйственной деятельности добы�

вающего предприятия в структу�

ре, соответствующей требовани�

ям отраслевых РД, либо в агреги�

рованной структуре

+ + + + – –

С
3

и Д
1л

Перспективные локали�

зованные ресурсы угле�

водородного сырья уча�

стков недр

Расчет в агрегированной структу�

ре на основании укрупненных

удельных нормативов

– – + + + +

Д
1

Прогнозные ресурсы уг�

леводородного сырья

участков недр

То же – – + + + +

*Оценка с применением надбавки за риск к ставке дисконта или с коэффициентами перевода из категории в категорию.

Рис. 3. Стоимостная оценка с точки зрения участников процесса недропользования



бюджета, стоимостной оценки эколо�
гических, социальных и иных послед�
ствий проекта для населения и обще�
ства в целом и т. п.). ЧДД, рассчитан�
ный на основе этих денежных пото�
ков, является основным показателем
общественной эффективности.

При коммерческой оценке ис�
пользуются средние фактические це�
ны реализации компанией�недро�
пользователем углеводородного сы�
рья на момент оценки. При бюджет�
ной оценке в зависимости от ее це�
лей могут использоваться среднеот�
раслевые рыночные цены либо сред�
ние фактические цены компании�не�
дропользователя. 

Ставка дисконтирования при стои�
мостной оценке запасов и ресурсов уг�
леводородов также может отличаться
для различных участников процесса
недропользования (инвесторы, бюд�
жет, общество в целом) и выбирается
исходя из целей оценки, прибыльнос�
ти альтернативных проектов, стоимо�
сти занимаемого капитала.

Стоимостная оценка объектов 
различных категорий изученности

Степень изученности имеет зна�
чение как на стадии подготовки ис�
ходных данных, так и при использо�
вании результирующих показателей
стоимостной оценки. Для подготов�
ленных и разрабатываемых место�
рождений, по которым существуют
проектные документы и ТЭО, затра�
ты на разработку рассчитываются на
основании фактических данных о ра�
боте компании, которая разрабаты�
вает или собирается разрабатывать
оцениваемый объект. Для слабоизу�
ченных объектов углеводородного
сырья, по которым, как правило, не�
достаточно данных для проведения
детальных расчетов, прогноз затрат
на освоение объекта целесообразно
проводить в агрегированной структу�
ре на основании укрупненных удель�
ных нормативов, для обоснования
которых обычно используются дан�
ные по предприятиям�аналогам, экс�
пертные оценки. 

Неопределенность исходной ин�
формации при стоимостной оценке
слабоизученных объектов углеводо�
родного сырья определяет специфи�

ку применяемых показателей и спо�
собы учета фактора риска. Если для
подготовленных и разрабатываемых
месторождений оценка рисков и
проведение вероятностных расче�
тов необязательны, то для слабоизу�
ченных объектов определение пока�
зателей риска является неотъемле�
мой частью их стоимостной оценки.
В табл. 2 приведены особенности
проведения стоимостной оценки ме�
сторождений и участков недр, содер�
жащих запасы и ресурсы нефти и газа
различных категорий изученности.

Программное обеспечение 
стоимостной оценки 

Для проведения стоимостной
оценки запасов и ресурсов углеводо�
родного сырья необходим соответст�
вующий инструментарий, позволяю�
щий выполнять многовариантные
расчеты оперативно и на постоян�
ной основе. При выборе средств и
инструментов для проведения стои�
мостной оценки необходимо учиты�
вать следующее:

✦ технические и программные
средства должны обеспечивать опе�
ративность и достоверность про�
гнозных расчетов; 

✦ количественные методы и про�
граммные средства должны выби�
раться дифференцированно, в зави�
симости от наличия и степени досто�
верности имеющейся геологической
информации, изученности и освоен�
ности оцениваемых объектов;

✦ результаты расчетов должны
быть ориентированы на универсаль�
ные формы их представления и ин�
терпретации, показатели и докумен�
ты, принятые в мировой практике и
понятные как российским участни�
кам отношений недропользования,
так и иностранным инвесторам. 

В настоящее время многие зару�
бежные фирмы, специализирующие�
ся на разработке прикладного про�
граммного обеспечения для модели�
рования процессов изучения и освое�
ния месторождений, включают в
свои пакеты специальные модули
«оценки бизнеса» (Shlumberger,
Landmark, Roxar, Questor и др.) [1].
Это позволяет проводить расчеты и
принимать решения с учетом всех

стадий изучения и освоения углево�
дородных объектов – от подготовки
запасов до реализации добытого сы�
рья, ориентируясь на критерий до�
ходности.  Одним из отечественных
программных продуктов такого пла�
на является  разработанный в 
СНИИГГиМС с участием авторов на�
стоящей статьи программный ком�
плекс (ПК) «Стратегия» [6]. Он поз�
воляет прогнозировать технико�эко�
номические показатели изучения и
освоения углеводородных объектов
разного масштаба и степени изучен�
ности, а также оценивать стоимость
объектов и эффективность их освое�
ния, в том числе с применением веро�
ятностных методов. ПК «Стратегия»
нашел применение в нефтяных компа�
ниях  ООО «ЛУКОЙЛ – Западная Си�
бирь», АО «НГК «Славнефть», ОАО
«Сургутнефтегаз», ОАО «ТНК�ВР» и
других. 

Стоимостная оценка при обосновании
экономической эффективности ГРР 

Важной задачей при планировании
ГРР в нефтегазовой компании является
выбор наиболее эффективных на�
правлений этих работ и обоснование
экономической эффективности ин�
вестирования средств в их проведе�
ние. Экономической основой такого
обоснования служит стоимостная
оценка запасов и ресурсов нефти и
газа лицензионного участка [7]. Осо�
бенностью геологоразведочного
процесса с позиции оценки его эф�
фективности является высокая сте�
пень неопределенности исходных
параметров (геолого�промысловых
параметров объектов, экономичес�
ких условий их освоения) и связан�
ных с этим рисков. Для учета неопре�
деленности и рисков проводится,
как отмечалось выше, вероятностная
оценка. В  качестве одного из ее ме�
тодов используется дерево решений. 

При планировании ГРР принима�
ются решения проводить или не про�
водить сейсморазведку на объектах с
ресурсами Д1, опоисковывать или
нет объекты, подготовленные сейс�
моразведкой, разведывать или нет
предварительно оцененные запасы.
Каждое из этих решений определяет
сценарии дальнейшего развития со�
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бытий. На рис. 4 приведен пример
дерева решений для задачи о прове�
дении сейсморазведочных работ на
территории с ресурсами Д1.

На государственном уровне актуаль�
ной задачей является оценка эффек�
тивности финансирования ГРР из го�
сударственного бюджета. В настоя�
щее время активно ведутся работы по
подготовке сырьевой базы нефтега�
зодобычи на юге Сибирской плат�
формы  в рамках «Программы геоло�
гического изучения и предоставле�
ния месторождений углеводородного
сырья в пользование Восточной Си�
бири  и Республики Саха (Якутия)». В
2008 г. общие расходы государствен�
ного бюджета на региональные рабо�
ты на данной территории составили
5,1 млрд руб. С учетом планируемых в
перспективе объемов ГРР (сейсмо�
разведки и глубокого бурения) расхо�
ды должны возрасти до 8–10 млрд
руб. в год. Актуальной является оцен�
ка эффективности этих работ. 

ГРР за счет бюджета включают
главным образом региональные и по�
исковые работы (параметрическое
бурение, сейсморазведка и пр.). Про�
ведение этих работ является необхо�
димым этапом подготовки запасов

нефти и газа промышленных катего�
рий в перспективных районах. Ре�
зультатом работ может быть измене�
ние структуры запасов и ресурсов
нефти и газа вследствие перехода ре�
сурсов (или их части) в более высо�
кие категории, снижение затрат на
проведение ГРР при дальнейшем изу�
чении участка, уменьшение геологи�
ческих рисков. Все это может способ�
ствовать повышению стоимости уча�
стков недр и их инвестиционной
привлекательности, а следователь�
но, увеличению потенциальных до�
ходов государства от их лицензиро�
вания и последующего освоения. 

Для обоснования эффективности
финансирования ГРР из государст�
венного бюджета проводится стои�
мостная оценка участков недр, на ко�
торых планируется проведение этих
работ. В качестве критериев эффек�
тивности рассматриваются прирост
стоимости участка недр и прирост
ЧДД бюджета в результате ГРР [3].

Стоимостная оценка в процессе
лицензирования недр

В последние годы значительно ак�
тивизировался процесс лицензиро�
вания недр. Так, например, только

на территории Восточной Сибири и
Республики Саха (Якутия) в 2005�
2008 гг. в соответствии с «Програм�
мой геологического изучения и пре�
доставления в пользование место�
рождений углеводородного сырья
Восточной Сибири и Республики Са�
ха (Якутия)» распределено 88 участ�
ков недр. В связи с этим возросла ак�
туальность стоимостной оценки уча�
стков недр как для государства, орга�
низующего аукционы, так и для уча�
ствующих в них нефтегазовых компа�
ний. Для государственных органов
стоимостная оценка участков недр
выступает в качестве экономической
основы обоснования стартовых раз�
меров разовых платежей за пользова�
ние недрами, для компаний – в каче�
стве критерия принятия решений о
целесообразности приобретения ли�
цензий и выработки тактики веде�
ния аукционных торгов.

Стоимостная оценка 
при формировании стратегий
освоения нефтегазовых ресурсов

При формировании стратегии
развития добывающего сектора в
нефтегазовой компании принима�
ются решения о реализации новых
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Рис. 4. Дерево решений:
1, 2, 3 – результаты выше, чем приведенные,
с вероятностью соответственно 90; 50 и 10 %;
стоимостные показатели приведены в милли�
онах рублей



проектов освоения месторождений,
бурении новых скважин на разраба�
тываемых месторождениях, прове�
дении геолого�технических меро�
приятий на действующем фонде
скважин. Необходимо оценить эко�
номические последствия каждого из
множества возможных решений и
выделить лучшие с точки зрения до�
ходности. В качестве критерия при�
нятия решения рассматривается
максимизация стоимости добываю�
щего сектора компании. Стоимост�
ная оценка позволяет сформировать
эффективный вариант стратегии,
максимизирующий стоимость ком�
пании, сформировать «матрицу
стратегий», позволяющую опреде�
лить «цену» отклонения каждого из
возможных решений от эффектив�
ного варианта, определить приори�
тетные направления при осуществ�
лении инвестиций [8].

Примером формирования стра�
тегии развития минерально�сырье�
вой базы на государственном уровне яв�
ляется упомянутая выше «Програм�
ма геологического изучения и предо�
ставления в пользование месторож�
дений углеводородного сырья Вос�
точной Сибири и Республики Саха
(Якутия)» (далее – Программа), раз�
работанная в 2005 г. в
СНИИГГиМС по пору�
чению Министерства
природных ресурсов РФ
с целью ресурсного обес�
печения нефтепровод�
ной системы «Восточ�
ная Сибирь – Тихий
Океан». Общая мощ�
ность проектируемого
нефтепровода составит
80 млн т нефти в год.
Большие затраты и дол�
госрочный характер
Программы обусловили
необходимость тщатель�
ной оценки эффективно�
сти ее реализации и со�
путствующих рисков для
всех ее участников [9]. 

Особенности стои�
мостной оценки при ре�
шении задачи такого
уровня состояли в том,
что требовалось оце�

нить большое число объектов разно�
го масштаба и разной степени  изу�
ченности на территории Восточной
Сибири и Республики Саха (Якутия).
При этом в целях Программы было
выделено более 200 лицензионных
участков (рис. 5). Большое значение
уделялось порядку и срокам вовлече�
ния участков в разработку с учетом
степени их изученности. Рассматри�
вался широкий набор вариантов, ох�
ватывающих все известные на мо�
мент расчетов предложения по аль�
тернативам подготовки сырьевой ба�
зы, добычи и транспортировки неф�
ти и газа. С учетом всех перечислен�
ных факторов были сформированы
сценарии реализации Программы,
проведена оценка эффективности
каждого из них и выполнено обосно�
вание наиболее эффективного сце�
нария с позиций доходности и рис�
ков. Реализация Программы такого
масштаба требует большего объема
финансирования, в том числе из го�
сударственного бюджета, обусловли�
вая развитие инфраструктуры и со�
циального комплекса региона. В свя�
зи с этим наряду с коммерческой
оценивалась эффективность для бю�
джета, а также общественная эффек�
тивность, характеризующая соци�

ально�экономические последствия
осуществления Программы для об�
щества в целом и региона, на терри�
тории которого она реализуется.
Большое внимание уделялось оцен�
ке рисков.

Постоянно действующие системы
обоснования управленческих решений
на основе стоимостной оценки

Стоимостная оценка является не�
обходимой составляющей  долго�
срочного и краткосрочного планиро�
вания развития нефтегазодобываю�
щего сектора компаний и государст�
ва. Она органично вписывается в си�
стему принятия решений. Многие за�
рубежные и отечественные нефтя�
ные компании в настоящее время
осуществляют свою деятельность це�
лостно, в рамках оптимизированной
постоянно действующей системы
принятия решений, позволяющей
повысить доходность компании и
снизить риски. 

В качестве примера можно приве�
сти создание такой системы на базе
ПК «Стратегия» в ООО «ЛУКОЙЛ –
Западная Сибирь» и его территори�
ально�производственных предприя�
тиях («Когалымнефтегаз», «Урай�
нефтегаз», «Лангепаснефтегаз» и
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Рис. 5. Схема лицензирования на нефть и газ южных территорий Сибирской платформы по состоя	
нию на 01.01.2008 г.



«Покачевнефтегаз») [10]. Система
используется для ежегодного форми�
рования и обоснования эффективно�
сти программы ГРР. Она позволяет
оценить экономическую эффектив�
ность таких решений, как проведе�
ние сейсморазведочных работ, буре�
ние поисковых и разведочных сква�
жин, приобретение лицензии на пра�
во пользования участком недр, и спо�
собствует повышению оперативнос�
ти и достоверности расчетов, наибо�
лее целесообразному распоряжению
средствами, направляемыми на раз�
витие минерально�сырьевой базы
компании. 

Примером постоянно действую�
щей системы обоснования реше�
ний на государственном уровне яв�
ляется система, созданная в 
СНИИГГиМС с участием авторов
настоящей работы для целей разра�
ботки «Программы геологического
изучения и предоставления в поль�
зование месторождений углеводо�
родного сырья Восточной Сибири
и Республики Саха (Якутия)» и по�
следующего мониторинга ее выпол�
нения [8, 11]. Эта система включа�
ет геоинформационную (ГИС) сис�
тему, ПК «Стратегия» для проведе�
ния расчетов по стоимостной оцен�
ке углеводородных объектов, а так�
же базы данных геолого�промысло�
вых и экономических параметров
объектов. Она характеризуется ин�
тегрированным подходом, объеди�
няющим в себе принципы долго�
срочного и краткосрочного плани�
рования, геологического и техно�
логического моделирования про�
цессов подготовки запасов и добы�
чи углеводородов, проектного, фи�
нансового и вероятностного анали�
за. Создание такой системы позво�
лило сформировать сценарии Про�
граммы в разрезе различных вари�
антов ресурсной базы, транспорт�
ной схемы, динамики осуществле�
ния инвестиций, проводить много�
вариантные расчеты оперативно и
на постоянной основе, с учетом
уточнения исходных параметров.
Система постоянно наполняется
новой информацией и является ин�
струментом непрерывного монито�
ринга выполнения Программы и

принятия обоснованных управлен�
ческих решений по вопросам ее ин�
вестирования и реализации.

Стоимостная оценка в новой
Классификации запасов 
и прогнозных ресурсов нефти 
и горючих газов

В ноябре 2005 г. утверждена но�
вая «Классификация запасов и про�
гнозных ресурсов нефти и горючих
газов», в 2007 г. приняты Методиче�
ские рекомендации по ее примене�
нию. В прежней классификации вы�
деление категорий запасов и ресур�
сов осуществлялось по одному при�
знаку – степени их геологической
изученности. В новой Классифика�
ции дополнительно заложены прин�
ципы экономической эффективнос�
ти и промышленной значимости за�
пасов и ресурсов нефти и газа. Осно�
вой для отнесения оцениваемого
объекта к одной из выделенных
групп являются такие результирую�
щие показатели стоимостной оцен�
ки запасов и ресурсов углеводород�
ного сырья, как чистый дисконтиро�
ванный доход и ожидаемая стои�
мость запасов [12]. Введение новых
принципов и критериев позволило
приблизить российскую Классифи�
кацию к стандартам, принятым в об�
щепризнанных в мировой нефтяной
промышленности классификациях
(SPE/WPC/AAPG, SEC, LSE, Рамоч�
ная Классификация ООН и др.). 

В настоящее время ведется ап�
робация новой Классификации. В
ее рамках авторами настоящей ра�
боты проводилась переоценка запа�
сов для объектов распределенного
и нераспределенного фонда недр
Западной и Восточной Сибири, Ре�
спублики Саха (Якутия) для компа�
ний «ЛУКОЙЛ», «ГАЗПРОМ»,
«Сургутнефтегаз» и др. Одним из
обязательных этапов переоценки
запасов является геолого�экономи�
ческая и стоимостная оценка объек�
тов. На основании размера чистого
дисконтированного дохода недро�
пользователя за рентабельный срок
разработки выделяются группы за�
пасов, обосновываются коэффици�
енты извлечения нефти и газа, из�
влекаемые запасы по категориям.

Результаты апробации показали,
что в Классификации и Методичес�
ких рекомендациях по ее примене�
нию заложена работоспособная ос�
нова для массового пересчета запа�
сов. В то же время указанные доку�
менты требуют доработки, особен�
но это касается учета экономичес�
кой составляющей. 

Стоимостная оценка нефтегазо�
вых ресурсов играет важную роль в
системе недропользования. Она явля�
ется эффективным инструментом уп�
равления фондом недр и использует�
ся при решении широкого круга задач
– от локального до регионального
уровня. В то же время актуальной за�
дачей остается разработка и утверж�
дение необходимого нормативно�ме�
тодического, информационного и ор�
ганизационного обеспечения стоимо�
стной оценки. При законодательном
закреплении необходимости исполь�
зования стоимостной оценки место�
рождений полезных ископаемых и
участков недр при осуществлении го�
сударственного регулирования отно�
шений недропользования и решении
задач развития минерально�сырьевой
базы (ст. 23�1 Закона РФ «О недрах»),
нормативно�методические докумен�
ты в рассматриваемой области до сих
пор официально не утверждены. НП
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The article describes the principal guide$
lines for petroleum fields valuation, which is
widely used at different management levels.
The authors present the comparative analy$
sis of methods for taking into account the
uncertainties and risks in the process of val$
uation. Some peculiarities of the valuation
process depending on tasks to be solved are
highlighted.  The description is given of the
valuation process viewed as a part of a fea$
sibility study for exploration projects or as a
part of a field exploration and development
licensing process. Particular attention is
attached to the valuation process performed
for the formation of petroleum resources
development strategies and to the impor$
tance of the valuation process for the classi$
fication of reserves and prognostic
resources of oil and combustible gases. 

Key words: petroleum fields, valuation, risks,
software, exploration, field exploration and
development licensing, investments
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