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Lennsomhet - Goliat

1. INNLEDNING

Det er over tid 1 media og internt stilt spersmalstegn ved lennsomheten i Goliat prosjektet.
Prosjektet er sterkt forsinket og har vesentlig hoyere kostnader enn det som ble estimert i
PUD tilbake i 2009. Dette notat gjer forsek pa & belyse lannsomheten i Goliat prosjektet.

2. OPPSUMMERING

Med prisprognose som OD bruker i dag er Goliat marginalt lennsomt dersom gass eksport
starter 1 2030 og prisen pa gassen er 2 kr per Sm3. Goliat er marginalt ulennsomt dersom gass
eksport ikke gir inntekter. Prisprognosen, ref. kapittel 5, er lagt til grunn for disse
beregningene.

Dersom vi holder en fast oljepris over produksjonstiden, men regner ut flere ganger med
forskjellig oljepris gér det frem av tallene at ved 7% rente i naverdiberegningene og en fast
valutakurs pa 7 NOK/USD er balanseprisen .USD/fat. Dette er uten inntekter fra gass
eksport.

3. TALLUNDERLAG

3.1. PUD 2009

Goliat PUD (St.Prp.nr.64) ble godkjent 8 mai 2009. Investeringene var beregnet til 28,56 mrd.
NOK i basistilfellet P50.
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Gkonomi ved PUD

Forutsetninger for beregningene var:
Oljepris: 400 NOK pr. fat

Inflasjon arlig 2,5%
Diskonteringsrate: 7%

Produksjonsprofilene total mengde var:

Basis Olje: 27,9 MSm3

P50 Olje: Sm3
P90 Olje m8m3
P10 Olje Sm3
Gass: 7,9 GSm3

3.2. KONTROLL ESTIMAT [ 2015

Goliat er per i dag 2 &r forsinket p& oppstart i forhold til PUD. Oppstart er beregnet til slutten
av november 2015. Kostnadene er per i dag estimert til totalt [[Jllj mrd. NOK. Det er %
over basis estimatet i PUD, ikke justert for inflasjon. PUD estimatet har normalt en usikkerhet
pa +/- 20%. Gkningen i kostnadene innen anlegg og boring fordeler seg relativt jevnt utover.
FPSO'en utmerker seg med en gkning fra om lag [l mrd. NOK til om lag -mrd NOK.
Kostnadene for subsea anlegget har ikke okt vesentlig.

Usikkerheten i reserver er betydelig redusert etter som det er boret og komplettert 12 brenner
pa feltet per i dag.

Produksjonsprofilene total mengde er:

Basis Olje: MSm3
P50 Olje: ppgitt.
P90 Olje MSm3
P10 Olje MSm3
Gass: m3

Reservene er tilnermet lik det de var ved PUD.

4. LONNSOMHET

Det er flere svar pa spersmalet om lennsomhet. Er det lennsomt med utgangspunkt i en
beslutning i dag? En annen vurdering er 4 etter regne lonnsomheten av en tidligere beslutning.
Er prosjektet fremdeles lennsomt den gangen det ble besluttet med det vi vet om utviklingen i
dag? Lennsomhet vurderes normalt som underlag til en beslutning og tar da kun hensyn til
relevante kostnader. Historiske kostnader anses som ikke relevant og tas derfor ikke med.

For Goliat som né stort sett har investert all capex og skal i gang med produksjon er det svart
lonnsomt & komme i produksjon raskest mulig. Det vil veere lennsomt for Goliat & produsere
s4 lenge inntekten er hoyere enn driftsutgiftene, ref. cash flow figur i kapittel 5. Det er likevel
interessant 4 se p& lennsomhet den gangen prosjektet ble besluttet med det vi vet i dag.
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Lennsomheten inkludert historiske kostnader kan regnes pé flere méter, men den mest brukte
maten er & ta med naverdien av de historiske kostnadene i tillegg til naverdien av fremtidige
kostnader og inntekter. Alternativt kunne de historiske kostnadene justert for inflasjon kun
vert summert og kommet til fratrekk pa naverdien.

4.1. GOLIAT LONNSOMHET

For Goliat er det et spersmal om gass skal inkluderes i beregningen og pa hvilket tidspunkt
eksporten av gass starter.

1. Lennsombhet for Goliat inkludert naverdien av historiske kostnader og gass eksport som
rapportert i RNB:

Ulik ndverdi Naverdi 7%
% rente

Naverdi i millioner NOK.
Olje pris og valuta kurs etter gjeldende prisprognose «middelcase» se kpt.5
Gass pris konstant pa 2 kroner per Sm3. Eksport fra 2030.

2. Lennsombhet for Goliat inkludert naverdien av historiske kostnader og ingen inntekt fra
gass eksport med prisprognose:

Ulik naverdi .Néverdi 7%
% rente |

Naverdi i millioner NOK
Olje pris og valuta kurs etter gjeldende prisprognose «middelcase»

3. Lennsomhet for Goliat inkludert naverdien av historiske kostnader og ingen inntekt fra
gass eksport med fast oljepris og valuta kurs i produksjonstiden.
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Ulik ndverdi N&verdi 7%
% rente

Varierende rente.
Olje pris fast pa 65 USD/fat
Fast valuta kurs 7 NOK/USD

Ulike Naverdi 7%
USD/FAT

Fast valuta kurs 7 NOK/USD

Ulike Naverdi 7%
Valutakurs

© N oW

Varierende valuta kurs
Olje pris fast pa 65 USD/fat
Fast rente pd 7%

Fast oljepris over produksjonstiden i hver beregning av naverdi.

Fast rente pa 7%

5. TABELLER OG FIGURER

Prisprognose, middelcase:



28.10.2015

JBW

UsD/fat  |NOK/usD |NOK/sm3 |kr/fat

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

Netto Cash Flow Goliat:

20000

15000

10000

5000

-5000

-10 000

-15 000

Netto CF Goliat (2015 MNOK)

 Netto CF N3

00o






