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RESUMEN

Titulo:
“EVALUACION ECONOMICA DEL DESARROLLO DE FRACTURAMIE NTOS HIDRAULICOS
REALIZADOS EN EL CAMPO CANTAGALLO 2005-2008. ECOPET ROL S.A."*

Autor:
EDUARDO ANTONIO LOBO CRIADO**

Palabras claves:
Fracturamiento hidraulico, valor presente neto, tasa interna de retorno, analisis de riesgo.

Descripcion:

Una de las alternativas que hoy en dia ha demostrado ser exitosa y que es de amplia aplicacién a
nivel mundial para maximizar la rentabilidad de los campos, consiste en el fracturamiento
hidraulico.

Desde el afio 2005 proyectos de fracturamiento se aplicaron al campo Cantagallo (Ecopetrol S.A.),
con una produccién esperada incremental que justificara la inversion.

Teniendo como base el proyecto de Fracturamiento hidraulico iniciado en el afio 2005, se evalud el
flujo de caja existente y se evidencid6 muchas faltantes a tener en cuenta. Se partié6 con datos
basicos de la fecha y se construyeron flujos de caja de cada pozo, obteniendo valores presentes
netos y tasas internas de retornos bastante altos. Con esta informacion se incluyeron datos reales
de produccién incremental del proyecto, al igual que los costos reales, obteniéndose en los flujos
de caja una diferencia bastante grande entre lo estimado para el proyecto y lo real.

Debido a lo anterior, y como valor agregado se realiz6 un analisis de riesgo mostrando las variable
criticas que permiten percibirse en una matriz de riesgos del proyecto. En cada riesgo se posee
sus respectivas acciones de mitigacion. Se realiza un analisis de sensibilidad plasmado en graficas
tipo tornado y tipo arafia, visualizando los riesgos mas criticos del proyecto.

Finalmente, el estudio permite apreciar que aunque el proyecto en general tuvo ganancias que
permitieron rapidamente recuperar la inversion, vemos que no se obtuvo los resultados
pronosticados; existieron muchas variables no tenidas en cuenta desde sus inicios.

* Monografia de Especializacion
** Facultad de Ingenieria Fisicoquimicas, Escuela de Ingenieria de Petréleos. Director: Msc Fernando Enrique
Calvete Gonzalez. Coodirector: Ing Oscar Bravo Mendoza e Ing. Luis Enrique Sarmiento.
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SUMMARY

Title:
“ECONOMIC EVALUATION OF THE DEVELOPMENT OF HYDRAULI C FRACTURAMIENTOS
REALIZED IN FIELD CANTAGALLO 2005-2008. ECOPETROL S .A.™*

Author:
EDUARDO ANTONIO LOBO CRIADO**

Special Words:
Hydraulic Fracturamiento, net present value, internal rate of return, analysis of risk.

Description:

One of the alternatives that nowadays that has demonstrated to be successful and it is of ample
application at world-wide level to maximize the vyield of the fields, consists of the hydraulic
fracturamiento.

From the year 2005 projects of fracturamiento were applied to the Cantagallo field (Ecopetrol S.A.),
with an incremental awaited production that justified the investment.

Having as it bases the project of initiated hydraulic Fracturamiento in 2005, the flow of existing box
was evaluated and it demonstrated many missing ones to consider. One was divided with initial
dates of the date and values present net and internal rates of quite high returns were constructed to
flows of box of each well, obtaining. With this information real data of incremental production of the
project were included, like the real costs, obtaining in the box flows one differentiate quite great
between considered for the project and the real thing. Due to the previous thing, and as added
value were realized a risk analysis showing the variable critics that allow to perceive themselves in
a matrix of risks of the project. In each risk their respective actions of mitigation are controlled.

A shaped sensitivity analysis is realized more in graphic returned type and type spider, visualizing
the risks critics of the project. Finally, the study allows to appreciate that although the project
generally had gains that quickly allowed to recover the investment, we see that did not obtain the
foretold results; many variables no considered existed from their beginnings

* Monograph of Specialization
** Physiochemical Engineering Faculty, School of Petroleum Engineering. Director: Msc. Fernando Enrique
Calvete Gonzalez. Co-director: Ing. Oscar Bravo Mendoza and Ing. Luis Enrique Sarmiento.
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INTRODUCCION

Durante las diferentes etapas de la vida productiva de un campo petrolero, se llega
a observar en los pozos alto porcentaje de aceite y posteriormente una
disminucion de sus potenciales de produccion debido a uno o varios de los
siguientes factores; pérdida de energia del yacimiento, dafios de formacion,
desconfiguracion de las areas de drenaje, conificacién de acuiferos, digitacion de
acuiferos, avances de la capa de gas, desconfiguracion de los modelos de
inyeccion - produccion, etc., y es la razén por la cual se debe recurrir al empleo de
técnicas, desarrollo de metodologias, implementacion de soluciones tecnoldgicas
y analisis del comportamiento de los pozos que permitan generar
recomendaciones sobre como optimizar la produccion de estos y del campo

productor con la mayor probabilidad de éxito.

Una de las alternativas que hoy en dia ha demostrado ser exitosa y que es de
amplia aplicacion a nivel mundial para maximizar la rentabilidad de los campos,
consiste en la implantacion y desarrollo de trabajos de fracturamiento hidraulico,
donde se mejora la capacidad de flujo de los pozos, se logra sobrepasar el dafo
de formacion, se lleva a cabo el control de arenamiento en los mismos y se
estimulan pozos. Adicionalmente, en campos con crudos asfalténicos es practica
frecuente realizar tratamientos de estimulacion para remover el material organico
gue se precipita en la cara de la formacion obstruyendo el flujo de hidrocarburos al

pozo productor.

Desde el afio 2005 proyectos de fracturamiento hidraulico se aplicaron al campo
Cantagallo (Gerencia Regional del Magdalena Medio — Ecopetrol S.A.), con una
produccion esperada incremental que justificara la inversion. Esta produccion

esperada se realizo con modelamiento en el software WellFlo. Hoy en dia se

16



tienen datos de produccion reales que permiten realizar una evaluacion econémica
del proyecto. Este analisis involucra el estudio de todos los factores que afectan la
economia de un proyecto, desde su puesta en funcionamiento hasta el

mantenimiento de la misma.

Para esta evaluacion econdmica se utilizara como indice principal de evaluacion al
VPN, y se complementara la evaluacién con indices tales como el TIR y el
PAYBACK; de los cuales, se compararan los estimados en un inicio junto con los
reales de los datos de produccion actuales. Ademas, como valor agregado se
realizara un analisis de riesgos e incertidumbre aplicado a la evaluacion
economica, complementada con andlisis de sensibilidad que permite confirmar la

priorizacion del riesgo evaluado.

Este estudio pretende evaluar al antes y el después de un proyecto de
fracturamiento hidraulico aplicado para el campo Cantagallo (Gerencia Regional
del Magdalena Medio — Ecopetrol S.A.), a través de una evaluacion econdmica
gue permita obtener variables mas precisas y puedan ser proyectados con mayor

exactitud en futuros proyectos.

Ademas, como valor agregado se realizara un andlisis de riesgo e incertidumbre

aplicado a la evaluacién econémica.
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1. FRACTURAMIENTO HIDRAULICO.

Antes de entrar al tema de fracturamiento, tenemos primero que mirar lo que es el

dafo de formacion:

1.1. DANO DE FORMACION.

El dafio de formacion se define como cualquier restriccion al flujo de fluidos en el

medio poroso, o cualquier fenédmeno que distorsiona las lineas de flujo de fluidos.

Este dafio de formacion es causado por:

* Reduccion de la permeabilidad absoluta de la formacion, originada por un
taponamiento de los espacios vacios interconectados.

* Reduccion de la permeabilidad relativa a los fluidos de la formacion, resultado
de una alteracion de las saturaciones de fluidos o de un cambio de mojabilidad
de la roca.

Existen 3 mecanismos de dafio a la formacion:

1.1.1. Dafio Quimicos. — :
Restriccion alrededor del pozo debido a:

|
v v

Figura 1. Dafio Quimico.

Dafo Pseudo-Dafio
Interacciones Interacciones Fenémenos Inversion de Dafio Origen
Roc-Fliida Fluido-Fluida Interfaciale la Mecanicc Rinldnicn
Maniahilidar
Migracion/ Precipitados
Taponamiento - Inoraanico Bloqueo por
nnr finnc Fmuilsione
Precipitados
Formacion de — Oraanico Bloqueo por
precipitados Az

por reacciones

Fuente: RODRIGUEZ, Luis y CASTELLANQOS, Gloria. Curso de estimulacién Q’ca y Fracturamiento
Pozos. Ecopetrol S.A. Afio 2006.
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1.1.1.1. Interacciones Roca-Fluido: Causada por desequilibrios quimicos
y/o fisicos en la matriz de la roca o en los fluidos de la formacion, que, estando en
equilibrio durante el tiempo geoldgico, se ven alterados por la introduccion de
fluidos extrafios durante las operaciones de campo, con lo cual se reduce la

permeabilidad.

» Migracion/Taponamiento por particulas finas: esta migracion ocurre al
desprenderse de la superficie del grano particulas que se dispersan y fluyen a
través del medio poroso hasta llegar a los cuellos de los poros, lo que causa un
taponamiento severo y una disminucion en la permeabilidad del medio poroso

en la regidn cercana al pozo, donde la velocidad del fluido es maxima.

» Formacion de precipitados por reacciones quimicas en el medio poroso: entre
los fluidos que se utilizan para la estimulacién de pozos se encuentran los
acidos, los cuales, usados en forma adecuada no deben causar dafios a la
formacion. La reaccion entre los acidos y los minerales provoca la disolucién
de estos, por lo que se produce la precipitacion de otras especies quimicas al

gastarse el acido y aumentar el Ph.

1.1.1.2. Interacciones Fluido-Fluido: Las interaccion fluido/fluido pueden
traer como consecuencia varios mecanismos de dafio como; bloqueos por
emulsiones y precipitacion de compuestos solidos organicos o inorganicos por
incompatibilidad entre las aguas o por incompatibilidad entre los fluidos inyectados

y el crudo.

* Precipitacion de compuestos solidos: la precipitacion de solidos de las
salmueras usada en terminacion o reparacién de pozos, y del crudo de la
formacion puede causar grave dafo a la formacion cuando estos soélidos tapan

los espacios porosos. Estos solidos precipitados pueden ser:
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1.1.1.3.

Inorganicos (salmueras): llamados también escamas, se depositan
cuando se altera el equilibrio quimico y termodinamico, haciendo que las
aguas o0 sus mezclas alcancen el punto de saturaciéon de sus sales
disueltas. La produccion de escamas durante el desarrollo del pozo
(perforacién, terminacion, reparacion...) 6 inyeccion de fluidos se deben
a mezcla de fluidos incompatibles. Y durante la produccion del pozo las
escamas se deben a cambios de presion y temperatura. Se han
identificado varios tipos de incrustaciones inorganicas tales como
carbonato de calcio, sulfato de calcio, sulfato de bario, carbonato de
hierro, oxido férrico y sulfato de estroncio, de los cuales el carbonato de

calcio es el mas frecuente.

Organicos: las especies organicas mas comunes gque causan dafio a la
formacion son las parafinas y los asfaltenos. Esta precipitacion puede
ser natural o inducida. La precipitacion natural para el caso de parafinas
esta asociada a la disminucion de temperatura del crudo y para los
asfaltenos estd asociada a cambios en la composicion del crudo por la
liberacion de gas y fracciones ligeras, a medida que la presion declina. Y
la precipitacion inducida resulta de la alteracion del equilibrio entre el
crudo del yacimiento y sus constituyentes parafinicos y asfalténicos.
Esta alteracion puede producirse durante cualquiera de las operaciones

gue se llevan a cabo en un pozo.

Fenomenos Interfaciales: Son dafios causados por los fluidos, que

involucra cambios en la viscosidad aparente de la fase oleica o un cambio en la

permeabilidad relativa al petroleo.

* Bloqueo por emulsiones: Ocurre cuando una emulsion viscosa ocupa el

espacio poroso cercano al pozo, y bloquea el flujo hacia el mismo. Un

mecanismo de formacion de emulsiones en el medio poroso es la introduccion
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de surfactantes con los filtrados de los fluidos de perforacion yl/o
terminacion/reparacion. Si ademds existen particulas finas dispersas en el
medio poroso, estas se colocaran en la interfase, impidiendo la coalescencia

de las gotas de la fase dispersa de la emulsion, estabilizandola.

* Bloqueo por agua: Es una reduccion en la permeabilidad relativa al petroleo,
por el incremento de la saturacion de agua en el medio poroso en las cercanias
del pozo. Un bloqueo por agua puede ocurrir cuando se filtra a la formacion
agua proveniente de los fluidos de perforacion, terminacién o reparacién, o por

comunicacion con una zona productora de agua.

1.1.1.4. Inversion de la mojabilidad: La accion de surfactantes en los
fluidos de perforacion, asi como la precipitacion de asfaltenos en el medio poroso,
puede alterar la mojabilidad de la formacién hacia el petrdleo, reduciendo asi la

permeabilidad de este.

1.1.2. Dafio mecéanico.

Invasion del medio poroso por particulas solidas durante los procesos de
perforacion, reparacion o inyeccion de agua en el pozo. Durante el proceso de
cafoneo del pozo, se crea una zona compactada alrededor de cada una de las

perforaciones, cuya K puede ser de solo el 10% de K de la formacion.

Otra forma de dafio mecanico, es el colapso de la formacién alrededor del pozo,
ya sea por altas diferenciales depresion, que crean altas velocidades de flujo y
tasa de cizallamiento o por destruccion del material cementante intergranular

durante los procesos de acidificacion.
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1.1.3. Dafio Biolégico:

Algunos pozos, aquellos que reciben inyeccién de agua, son susceptibles al dafio
causado por las bacterias en la zona cercana al pozo. Ademas, las bacterias
inyectadas a la formacion, especialmente las anaerodbicas, pueden multiplicarse
rapidamente en el yacimiento, tapando los espacios porosos con ellas mismas, o

con precipitados que resultan de sus procesos biologicos.

1.1.4. Operaciones que causan dafio a la formacion.

Entre los dafios mecéanicos existen operaciones que causan dafio a la formacion.
Durante todas las operaciones que se llevan a cabo en un pozo, a lo largo de su
vida, pueden ocasionarse dafos a las formaciones productoras de hidrocarburos.

A continuacion se estudiaran los dafios asociados con cada una de esas

operaciones.

1.1.4.1. Perforacion: EIl proceso de perforacion del pozo es la causa mas
comun de dafio a la formacion. Dicho proceso, altera la condicién equilibrio fisico
guimico, de esfuerzos y termodinamico que existe entre la roca, sus minerales

constituyentes y los fluidos que la saturan, durante la penetracion de la broca.

Por lo tanto, la sobrepresion necesaria para controlar las presiones de los
yacimientos atravesados induce la invasion de particulas solidas del fluido de la

perforacion y de filtrado liquido en la region cercana del pozo.

La invasion de los sdlidos del lodo disminuye la productividad en dos formas
principales:
v' Taponamiento de las gargantas de los poros por formacion de revoques

internos.
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v" Incremento de la presién capilar al reducir el radio de los poros.

Dependiendo del tamafo, las particulas pueden formar:
v" Revoque en la cara del medio poroso.
v' Revoque interno en las cercanias de la cara expuesta al flujo.
v Invadir profundamente el medio, si son mucho menores que el diametro

promedio de garganta.

La filtracion de la fase liquida, de un fluido de perforacién hacia el medio poroso
ocurre en tres etapas:

v" Debajo de la broca de perforacion.

v Filtracion dinamica, durante la circulacion del fluido.

v" Filtracion estéatica, cuando el fluido no esta circulando.

Es importante que los fluidos de perforacion tengan el minimo filtrado posible, para

minimizar la invasion a la formacion.

1.1.4.2. Cementacion: El tamafio promedio de las particulas de cemento es
generalmente de un orden de magnitud mayor que el diametro promedio de los
poros, aun en formaciones de muy alta permeabilidad. Para facilitar la remocion
del lodo y del revoque, se bombean lavadores quimicos por delante del cemento,

los cuales no tienen control de la perdida de filtrado.

El filtrado de estos lavadores puede reaccionar con los minerales vy fluidos de la
formacion produciendo:

v Desestabilizacion de la arcillas.

v Migracioén de particulas finas.

v/ Cambios de mojabilidad.

v/ Cambios en la saturacion de fluidos alrededor del pozo.
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El filtrado del cemento, es rico en iones Ca2+, y puede producir precipitaciones de
incrustaciones inorganicas en formaciones ricas en bicarbonatos, sulfatos y CO2.
La reaccion del filtrado de alto PH con el silice, podra formar silicato de calcio
hidratado, que puede taponar el medio poroso. Los iones hidroxilo presentes en el
filtrado, pueden desestabilizar las arcillas, separando sus laminas, desprender
particulas finas y promover su migracion. El filtrado alcalino, podra activar los
surfactantes naturales presentes en el crudo del yacimiento, permitiendo la

formacion de emulsiones viscosas.

1.1.4.3. Operacion de completamiento / workover: Puede suceder por
invasion de fluidos hacia el pozo durante distintas operaciones como por ejemplo:
empague con grava, fracturamientos hidraulicos, limpiezas de arena, entre otras.
Las reacciones quimicas de las sales disueltas con los fluidos presentes en la

formacion pueden ocasionar este tipo de dafio.

El operacion de cafioneo; ya sea en subbalance o sobrebalance es considerable el
efecto que el disparo tiene sobre la matriz de la roca. En cualquier de los dos
casos, hay que tomar en cuenta la carga explosiva crea una zona resquebrajada,
y altamente comprimida alrededor de la perforacion, cuya permeabilidad puede ser
solo del 10% al 20% de la permeabilidad de la formacién, y parte de las
perforaciones colapsan debido a la concentracion de los esfuerzos alrededor del

pozo.

Otra fuente de dafo es la practica de controlar el pozo. Esto se hace con un fluido
de densidad suficiente, para evitar una arremetida, él cual puede invadir de nuevo
la formacion, y causar dafios. Durante las operaciones de WO, las perforaciones
pueden taparse por agentes extrafios, como son: el recubrimiento o la suciedad de

las tuberias, y el exceso de grasa que se le coloca en las roscas.
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1.1.4.4. Otros tipos de operaciones

. Estimulacion quimica matricial: Los é&cidos son fluidos acuosos, y su
contacto con el crudo de la formacion puede producir precipitados organicos,
generalmente de tipo asfalténicos; asi como también otros dafios de gran impacto

a la formacion.

. Estimulacion matricial no reactiva: Este tipo de estimulacion se realiza
generalmente por medio de mezclas de solventes y surfactantes; y su utilizacion
indiscriminada, puede agravar el dafio en la formacion por fendmenos

interfaciales, estabilizando aun mas los bloqueos o emulsiones presentes.

. Fracturamiento hidraulico: Dafio capilar por invasion de filtrado del fluido de
fractura a través de las caras de la misma, cambiando la saturacién de fluidos y
reduciendo la permeabilidad relativa al petroleo. Ocurre en yacimientos de baja
permeabilidad y/o de baja presién. Bloqueo por gel viscoso en las caras de la
fractura, si el gel no ha roto apropiadamente. Bloqueo por emulsiones, si el filtrado
hace contacto con el crudo de la formacién. Taponamiento de la matriz de la roca,

por particulas solidas en el fluido de fractura.

. Proceso de produccion: Migracion y taponamiento por particulas finas, en el
area critica alrededor del pozo. Precipitacion de productos inorganicos
(carbonatos, sulfatos), al cambiar las condiciones de presion y temperatura.
Precipitados organicos, parafinas y asfaltenos. Produccion de arena, debida a
altas velocidades de flujo, producidas por altas presiones diferenciales en el radio
critico del yacimiento alrededor del pozo. Colapso de los poros por alta presion
diferencial, o por agotamiento de la presion del yacimiento, haciendo que actuen

los esfuerzos tectonicos.
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. Inyeccion de gas o agua: Cambios de mojabilidad, debidos a la presencia
de surfactantes en el agua de inyeccion. Reduccion de la inyectabilidad, por
taponamiento debido a sélidos suspendidos en el agua de inyeccion.
Taponamiento por productos de corrosion. Precipitacion inorganica, por
incompatibilidad del agua inyectada y el agua de formacion. Disolucion del
material cementante intergranular, con colapso de la formacion y taponamiento.
Iniciacion accidental de una fractura, con irrupcién prematura de agua en un pozo

productor.

1.2. FRACTURAMIENTO HIDRAULICO.

El primer tratamiento de estimulacion por Fracturamiento hidraulico, fue bombeado

en 1947 en un pozo de gas operado por Pan American Corporation en el campo

Hugoton, en el Condado de Grant, Kansas. Desde entonces el fracturamiento

hidraulico se ha convertido en un tratamiento estandar, para estimular la

productividad de los pozos.

1.2.1. Conceptos basicos.

Fluido base: Fluido de fractura compuesto de aditivos quimicos y sélidos, puede

estar formado por fluido base agua o aceite.

Presion de cierre: Es la presion a la cual la fractura se cierra e indica el minimo

esfuerzo en la roca.

FCD: En un factor adimensional de conductividad que permite obtener los valores

de incremento de productividad posterior a la fractura.
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Apuntalante: Material natural o artificial con cierta composicion y propiedades
fisicas, utilizadas para mantener abierta la fractura, conservando concentraciones
apropiadas a la conductividad de las misma segun las caracteristicas mecénicas

del yacimiento.

PAD: Volumen de fluido con ciertas propiedades reoldgicas definidas segun el
yacimiento para crear la geometria de fractura (altura, ancho, largo) y a la cual

posteriormente se le coloca el material apuntalante.

1.2.2. Definicidn y objetivos del fracturamiento hi  draulico.

El fracturamiento de pozos se define como la técnica mediante la cual se crea una
geometria de fractura (canal) en la formacion, aplicando una presion mayor a los
esfuerzos minimo de la formacién y apuntalada con agente soporte (apuntalante o
grava) de tamafo especifico y alta conductividad; con el propdsito de apartar el
dafio de formacion y aumentar el area de flujo.

Este proceso bombea un fluido a una tasa de inyeccion alta, para que la formacion
la acepte en régimen radial. Como la resistencia al flujo en la formacion se
incrementa, la presion en el pozo aumente a valores que exceden la presion de

quiebre de la formacion, produciéndose asi la fractura.

Con este proceso se tiene como objetivo incrementar la capacidad de flujo del
pozo. La fractura se origina por inyeccion por encima de la tas de fractura y puede
ser Acida 6 Hidraulica (Material Apuntalante).

Como objetivos el fracturamiento hidraulico tiene:

» Incremento de la tasa de flujo de petréleo y/o gas de yacimientos de baja y

alta permeabilidad.
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» Incremento de la tasa de flujo de petréleo y/o gas de pozos que han sido

dafados.

Y

Conectar fracturas naturales presentes en la formacion.

Y

Disminuir el diferencial de presion (drawdown) alrededor del pozo para
minimizar la produccion de arena.

Conectar la produccion de intervalos lenticulares.

Disminuir la velocidad de flujo en la matriz rocosa.

Disminuir el nUmero de pozos necesarios para drenar un area.

YV V V V

Retardar el efecto de conificacion de agua.

El propésito principal es aumentar el area efectiva del wellbore (cara de la
formacion) creando una longitud de fractura X, cuya conductividad sea mayor que

la de la formacion.

La fractura hidraulica es el bombeo de fluido a la formaciéon por encima de la

presion de fractura de la misma.

Figura 2. Longitud de fractura.

X_ = Longitud media de la fractura

Fuente: RODRIGUEZ, Luis y CASTELLANOS, Gloria. Curso de estimulacién Q’ca y Fracturamiento
Pozos. Ecopetrol S.A. Afio 2006.

Incrementa la capacidad de flujo por medio de la creacion de un canal de alta
conductividad, el canal se extiende mas alla de la zona dafiada sobrepasando la

misma.
Este proceso aplica para los siguientes casos:

» Sila permeabilidad del pozo es muy baja (Ke<10 md).

» Si la produccién natural esta por debajo del potencial econémico.
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» Sobrepasa el dafio para formaciones de alta permeabilidad.

» Método de control de arena en formaciones no consolidadas.

Las fracturas pueden ser:

v' Fractura baja permeabilidad.

Figura 3. Fractura baja permeabilidad.

Fuente: RODRIGUEZ, Luis y CASTELLANOS, Gloria. Curso de estimulaciéon Q’ca y Fracturamiento
Pozos. Ecopetrol S.A. Ao 2006.

Son fracturas largas y angostas de baja concentracion de material apuntalante.

v' Fractura de alta permeabilidad.

Figura 4. Fractura alta permeabilidad.

Fuente: RODRIGUEZ, Luis y CASTELLANOS, Gloria. Curso de estimulacion Q’ca y Fracturamiento
Pozos. Ecopetrol S.A. Ao 2006.

Son fracturas cortas y anchas de alta concentracion de material apuntalante.

La geometria de la fractura se ve influenciada por caracteristicas de la formacion:
» Tipo

Dureza

Permeabilidad.

Altura de la zona “Presencia de Barreras”.

YV V V V

Radio de drenaje.
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Las variables a considerar para la seleccién de pozos candidatos a fracturamiento

son.

YV V V V V

Distribucion de esfuerzos in situ.
Viscosidad de los fluidos del yacimiento.
Presion de yacimiento.

Factor de dafio (S).

Condiciones mecanicas del pozo.

Los datos que deben ser medidos o estimados para disefiar un fracturamiento son:

>

YV V. V V V VY V

Profundidad de la formacion.

Permeabilidad.

Esfuerzos in situ en la zona objetivo y en la capas suprayacentes.
Mdédulos de la formacion. (E, v).

Presion del yacimiento.

Porosidad.

Compresibilidad.

Espesor del yacimiento.

Los datos que pueden ser controlados en el disefio son:

>

YV V.V V V VYV V

Detalles de la completacion.

Volumen del tratamiento.

Volumen de Pad.

Tasa de inyeccion.

Viscosidad y densidad del fluido de fractura.
Aditivos para control de pérdidas.

Tipo de agente de soporte.

Volumen de agente de soporte.
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2. ANALISIS ECONOMICO™.

Cuando se va a tomar la decision de invertir en un proyecto, es necesario evaluar
desde un punto de vista econémico todas las variables que en este intervienen,
con el fin de establecer que tan rentable sera o si generara al inversionista las
ganancias suficientes para satisfacer el objetivo econdmico establecido
previamente. Esto es un meétodo donde separa, examina y evalia tanto
cuantitativa como cualitativamente, las interrelaciones que se dan entre los
distintos agentes econdmicos, asi como los fenomenos y situaciones que de ella

se derivan.

El analisis econdmico de cualquier proyecto pretende determinar la rentabilidad
gue se obtendria al ejecutarlo. En este caso, se realizar4 un analisis con datos

reales posteriores a la ejecucion del proyecto.

En este andlisis se estudia la estructura y evolucion de los resultados de (ingresos
y gastos) y de la rentabilidad de los capitales utilizados, a través de la cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

2.1. FLUJO DE CAJA?2

El flujo de caja es la acumulacion neta de activos liquidos en un periodo
determinado y, por lo tanto, constituye un indicador importante de la liquidez de

una empresa o cualquier proyecto.

En la estimacion del flujo de efectivo deben considerarse factores como los
ingresos provenientes del ejercicio u operacion del proyecto, los gastos generador

por la inversidon, los costos de operacion, el beneficio fiscala asociado a la

'BRAVO, Oscar. Modulo Ingenieria Econémica. Esp Gerencia H'cs.
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depreciacion y los impuestos en que se incurren por el desarrollo del proyecto. Los
ingresos en un proyecto pueden generarse a partir de la venta de equipos o
activos, o las ganancias obtenidas por la produccién. Los costos pueden ser
generados al comprar equipo, por impuestos o regalias, mantenimiento de equipo,

pago de nominas, etc.

2.1.1. Inversion neta o inicial.

La inversion es la etapa inicial de un proyecto, en ella estan incluidos todos los
costos en que se incurren por la construccion, promocion y desarrollo de un
proyecto. Existen dos posibilidades para el calculo de la inversién: la primera es
aquella en la que el desarrollo fisico del proyecto no existe y la segunda es aquella
gue existiendo, va a ser modificado. Durante la etapa de inversion de un proyecto,
se pueden incurrir en gastos como: capacitacion de personal, venta de bienes

usados, compra de activos, entre otros.

2.1.2. Costos.

Los costos son el gasto econémico que representa la fabricacion de un producto o
la prestacion de un servicio. Al determinar el costo de produccion, se puede
establecer el precio venta al publico del bien o producto en cuestién (el precio al
publico es la suma del costo mas el beneficio). Entre otras palabras, el costo
representa la fabricacion de cualquier componente o producto, o la prestacion de
cualquier servicio. Conociendo el costo de un producto o servicio se puede

determinar el precio de venta al publico de dicho producto o servicio.

Es necesario clasificar los costos de acuerdo a la naturaleza de las operaciones
de fabricacion, la funcién del negocio de que se trata, las clases de negocios a que
se refieren y a los aspectos economicos involucrados. Los costos se pueden

clasificar de la siguiente manera:
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Costos por ordenes de fabricacion (o por oOrdenes es pecificas): Se
refieren a los materiales, la mano de obra y la carga fabril necesarios para
completar una orden o lote especificos de productos terminados. En esta
clase de costos se ha de fabricar una cantidad definida en un orden de

fabricacion especifica.

Costos por procesos o departamentos:  Son usados por las empresas que
elaboran sus productos sobre una base mas o menos continua o regular e
incluyen la produccion de renglones tales como gas, electricidad, productos

guimicos, productos de petréleo, carbon, minerales, etc.

Costos por clases: En los cuales un numero de Ordenes puede ser
combinado en un solo ciclo de produccion, siempre que esas ordenes

incluyan cierto numero de articulos de tamafios o clases similares.

Costos de montaje: Representan una variante de los costos por 6rdenes
especificas utilizada por las empresas que fabrican o compran piezas
terminadas para ser usadas en montar o armar un articulo con destino a la
venta. Este tipo de costo requiere mano de obra y carga fabril,

primordialmente.

Costos estimados, estdndares o predeterminados: También pueden
referirse a costo por o6rdenes especificas, de montaje, por procesos o de
clases, estimados o determinados antes de comenzar las operaciones de
fabricacion. Estos ayudan a determinar los precios de venta o para medir la

efectividad de los costos historicos.
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" Costos diarios, semanales o mensuales:  Se refieren a trabajos o procesos
continuos y que indican solamente el periodo a que se concretan los

resimenes preparados.

Los costos pueden ser clasificados de acuerdo con la funcion, o grupo de
actividades, implicados. Estos son: costos de produccion o fabricacion, costos de
distribucion (o de poner los articulos en el mercado), costos generales o costos
administrativos, costos financieros, etc. Se encuentran dentro de la clasificacion

con el tipo de negocios no dedicados a la fabricacion estan:

. Costos para bancos: La cual es posible determinar el costo de operar una
cuenta corriente o de cheques, rendir un servicio de custodia de valores o

conceder un préstamo.

. Costos por municipalidades:  Mediante el cual es posible computar el costo
de la vigilancia policiaca, el servicio de proteccion contra incendios, las

escuelas, etc.

. Costos para tiendas al detalle o tiendas por depart amentos: Es una

forma de forma de andlisis del costo de distribucidén por departamentos.

. Costos para grandes organizaciones de servicios: Consiste en el analisis

de los costos de las distintas categorias de trabajo de oficina.

Los costos se clasifican a veces sobre la base de los aspectos econdmicos
implicados al adoptarse las decisiones administrativas, en los cuales se
encuentran los costos diferenciales, los costos de oportunidad, los costos
hundidos y los costos a desembolsar (0 desembolsado). Entre otras

clasificaciones, se tiene:
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Costos incurrido o de inversion: Representa los factores técnicos que
intervienen en la produccién, medibles en dinero. Este costo es el que

estudia la contabilidad de costos.

Costos de desplazamiento o de sustitucion: Este término fue empleado
por primera vez en Inglaterra, también se le conoce con el nombre de costo
de oportunidad, aplicado por primera vez por David |I. Green, popularizado en
Estados Unidos por Davenport. Dentro del mundo de los negocios este costo
tiene gran aplicacién, pues para tomar determinaciones precisan formular los
costos estimados anticipadamente para elegir el camino mas econémico y

conveniente.

Costos humanos y costos monetarios: Los costos monetarios reciben en
contabilidad el nombre de costos reales o incurridos. El costo de un

satisfactor sera igual a la suma de lo gastado para producirlo.

Costo Escasez: El costo es un aspecto de la escasez. Los bienes que tienen
mayor costo son los mas escasos; los bienes mas costosos son los que
alcanzan el mayor precio. "Para esta nocion del costo la Unica hipotesis

esencial es la escasez de los medios de produccion.”

Costo Unitario: Puede medirse en funcidn de su produccion y distribucion.
Este costo es el que sirve para valuar las existencias que aparecen en el
balance general y estado de pérdidas y ganancias en los renglones de los
inventarios de produccion en proceso y productos terminados. También
puede medirse en relacion con la posibilidad de aplicar directa o
indirectamente a la unidad los gastos incurridos.

Costo de distribucion:  Comprende los gastos de venta, propaganda,

transporte, cobranza, financiacion y gastos generales. Tiene la caracteristica
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de ser una deduccion directa de los ingresos que no se acumula en los libros

al costo de la unidad producida.

" Costo directo: Los que pueden identificarse especificamente en la unidad.

" Costos indirectos: No puede identificarse en la unidad.

" Costos fijos, variables y semivariables:
Fijos: Se supone permanecen con el mismo importe para la capacidad
normal de la fabrica.
Variables: Cambian mas o menos directamente de acuerdo con el cambio en
el volumen de produccion.
Semivariables: Cambian segun las fluctuaciones en el volumen, pero

gradualmente y no directamente.

2.1.3. Ingresos.

Los ingresos hacen referencia a todas las entradas econdémicas que recibe un
proyecto, organizacién, gobierno, etc. Cuando una empresa vende su produccién
0 sus servicios a un cliente, el valor de la compra, pagada por el cliente, es el
ingreso percibido por la empresa. Estos ingresos pueden ser usado para pagar los
salarios de los trabajadores, los bienes que utilizaron para la produccién
(insumos), los créditos vigentes, dar utilidades a los duefios de la empresa,
ahorrar, realizar nuevas inversiones, etc. Cuando el ingreso proviene de

actividades productivas, se puede clasificar en varios tipos:

. Ingreso marginal: Generado por el aumento de la produccion en una

unidad.
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" Ingreso medio: Ingreso que se obtiene, en promedio, por cada unidad de
producto vendido; es decir, es el ingreso total dividido en el total de unidades

vendidas.

" Ingreso del producto marginal:  Ingreso generado por la utilizacién de una

unidad adicional de algun factor de produccion (trabajo, capital).

Los ingresos también pueden clasificarse en ordinarios y extraordinarios. Los
primeros son aquellos que se obtienen de forma habitual y consuetudinaria; por
ejemplo, el salario de un trabajador que se ocupa en un trabajo estable, o las
ventas de una empresa a un cliente que compra periédicamente o de forma
habitual. Los ingresos extraordinarios son aquellos que provienen de
acontecimientos especiales; por ejemplo, un negocio inesperado por parte de una

persona o una emision de bonos por parte de un gobierno.

2.1.4.  Depreciacion.

La depreciacion es un reconocimiento racional y sistemético del costo de los
bienes, distribuido durante su vida til estimada, con el fin de obtener los recursos
necesarios para la reposicién de los bienes, de manera que se conserve la

capacidad operativa o productiva del ente publico.

A menudo es dificil estimar la vida Gtil y el valor de desecho o de recuperacion de
un activo fijo, pero es necesario determinarlo antes de poder calcular el gasto de
depreciacién para un periodo. Por lo general, una compafia estima la vida util de
acuerdo con la experiencia previa obtenida con activos similares propiedad de la
empresa. Las autoridades fiscales y las distintas agrupaciones mercantiles
establecen pautas para llegar a estimaciones aceptables, algunas de ellas se

muestran en la siguiente tabla.

37



Tabla 1. Vida util de los bienes depreciables

Edificaciones 50

Equipos y accesorios de generacion, transmision y o
distribucion.

Muebles, enceres y equipos de oficina 10

Maquinaria y equipo 15

Equipos de comunicacién y accesorios 10

Equipos de transporte y traccion 10

Equipo de computacion y accesorios 5

Fuente: MEJIA, Jenny P. “Metodologia para la evaluacion econémica y el andlisis de riesgo e

incertidumbre de un proyecto de inyeccion de agua”. Tesis de Grado, UIS, 2008. Pag — 56.

Con excepcion de los terrenos, la mayoria de los activos fijos tienen una vida util
limitada ya sea por el desgaste resultante del uso, el deterioro fisico causado por
terremotos, incendios y otros siniestros, la perdida de utilidad comparativa
respecto de nuevos equipos y procesos 0 el agotamiento de su contenido. La
disminucion de su valor, causada por los factores antes mencionados, se carga
aun gasto llamado depreciacién. La depreciacion indica el monto del costo o
gasto, que corresponde a cada periodo fiscal. Se distribuye el costo total del activo
a lo largo de su vida util al asignar una parte del costo del activo a cada periodo

fiscal.

El computo de la depreciacion de un periodo debe ser coherente con el criterio
utilizado para el bien depreciado, es decir, si este se incorpora al costo y nunca es
reevaluado, la depreciacion se calcula sobre el costo original de adquisicion,
mientras que si existieron reevalios, debe computarse sobre los valores
reevaluados. Este célculo debera realizarse cada vez que se incorpore un bien o
mejora con el fin de establecer el nuevo importe a depreciar. Por otro lado, debe

considerarse el valor residual final 6 valor recuperable que sera el que tendré el
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bien cuando se discontinde su empleo y se calcula deduciendo el precio de venta
los gastos necesarios para su venta, incluyendo los costos de desinstalacion y
desmantelamiento, si estos fueran necesarios. La forma de calcular la

depreciacion es la siguiente:

10 + RE -VS =DEP Ecuacion 1.

Donde,

I0: Importe o costo inicial.
RE: Reevaluo afectado.
VS: Valor de salvamento.

DEP: Valor a depreciar.

Para calcular la depreciacion imputable a cada periodo, debe conocerse el costo
del bien, incluyendo los costos necesarios para su adquisicion; la vida util del
cativo que debera ser estimada técnicamente en funcion de las caracteristicas del
bien, el uso que le dard, la politica de mantenimiento del ente, la existencia de

mercados tecnoldgicos que provoquen su obsolencia, etc. y el valor residual final.

Se han desarrollado varios métodos para estimar el gasto por depreciacion de los
activos fijos tangibles. La depreciacion de un afio varia de acuerdo con el método
seleccionado pero la depreciacion total a lo largo de la vida util del activo no puede
ir mas alla del valor de recuperacion. Algunos meétodos de depreciacion dan como
resultado un gasto mayor en los primeros afios de vida del activo, lo cual repercute
en las utilidades netas del periodo. Por tanto, el contador debe evaluar con
cuidado todo los factores, antes de seleccionar un método para depreciar los
activos fijos. Los cuatro metodos de depreciacion mas utilizados son el de la linea
recta, el de unidades producidas, el de la suma de los digitos de los afios y el de

del doble saldo decreciente, estos se describirAn brevemente a continuacion:
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. Método de linea recta: Se supone que el activo se desgasta por igual
durante cada periodo contable. Este método se usa con frecuencia por ser
sencillo y facil de calcular EI método de la linea recta se basa en el nUumero

de afos de vida Util del activo, de acuerdo con la ecuacion:

Costo—ValorDeSavamento Ecuacion 2.
VidaUtil

DEPRECIACDN =

" Método de las unidades producidas: Se basa en el numero total de
unidades que se usaran, las unidades que puede producir el activo, el
namero de horas que trabajara el activo o el nimero de kilometros que

recorrera de acuerdo con las ecuaciones:

DEPRECIACDN = Costo-—ValorDeSavgmento Ecuacién 3.
Unidade:Producida:
DEPRECIACDN = Costo—ValorDesaWamento Ecuacion 4.
HorasTrabgadas
. Método de la suma de los digitos de los afios: Se rebaja el valor de

desecho del costo activo, el resultado se multiplica por una fraccion, con cuyo
numerador representa el numero de los afios de vida util que aun tiene el
activo. Utilizando el camion como ejemplo el calculo de la depreciacion,
mediante el método de la suma de los digitos de los afios, se realiza en la

forma siguiente:

DEPRECIACDN = CoSto-ValorDeSavamentq . o5 1) Ecuacion 5.

SumaDeAfic
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2.1.5. Impuestos.

El impuesto es la prestacion de dinero o especie que establece el Estado
conforme a la ley, con caracter obligatorio, a cargo de personas fisicas y morales
para cubrir el gasto publico. La industria petrolera, se ve afectada principalmente

por dos impuestos directos que son las regalias y el impuesto sobre la renta.

. Regalias: Las regalias son el pago efectuado al titular de derechos de autor,
patentes. Marcas o know-how a cambio del derecho a usarlos o explotarlos,
0 que debe realizarse al Estado por el uso o extraccion de ciertos recursos
naturales, habitualmente no renovables. Las regalias son una fuente
importante de financiacion para el desarrollo territorial que se deben
administrar siguiendo los principios de transferencia, eficiencia, impacto,
equidad y sostenibilidad. Las regalias representan un importante porcentaje
de los ingresos del Estado, y una gran proporcion de los presupuestos de
inversion de aquellas regiones que participan de las mismas. Estos recursos
de inversion de aquellas regiones que participan de las mismas. Estos
recursos tienen asignada una destinaciéon de vital interés en términos
sociales: cubrir las necesidades basicas de la poblacion en los sectores de
salud, educacién, agua potable y saneamiento bdsico. Actualmente, el
sistema de regalias e rige con base en la Ley 756 de 2002, por lo cual se
modifica la Ley 141 de 1994, se establecen criterios de distribucion y se

dictan otras disposiciones.

" Impuesto de renta: Es una contribucion que grava el ingreso de las
personas y entidades econOmicas. El impuesto sobre la renta incluye el
gravamen al trabajo, al capital y la combinacion de ambos. Es un impuesto
directo porque incide en forma especifica sobre el ingreso de las personas y
de las sociedades mercantiles. El impuesto sobre la renta, es de tipo nacional

y se paga al fisco en funcién del resultado de la actividad financiera de las
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empresas petroleras en un afio. Es la principal fuente de recaudo de
impuestos en la actividad de produccion de petréleo. En Colombia, en los
ultimos afios ha oscilado entre el 30% y 40%. Este impuesto se aplica sobre

la ganancia bruta cuando ya se ha descontado la depreciacion.

2.1.6. Amortizacion.

La amortizacion es un término economico y contable, referido al proceso de
distribucion en el tiempo de un valor duradero. Adicionalmente, se utiliza como
sinbnimo de depreciacion, se emplea referido a dos ambitos diferentes casi
opuestos: la amortizacion de un activo o la amortizacion de un pasivo. En ambos
casos se trata de un valor, habitualmente grande, con una duracién gque se
extiende a varios periodos o ejercicios, para cada uno de los cuales se calculan
una amortizacion, de modo que se reparte ese valor entre todos los periodos en

los que permanece.

. Amortizacion de un pasivo: La obligacion de devolver un préstamo recibido
de un banco es un pasivo, cuyo importe se va reintegrando en varios pagos
diferidos en el tiempo. La parte de capital (o principal) que se cancela en
cada uno de esos pagos es una amortizacion. Los métodos mas frecuentes
para repartir el importe en el tiempo y segregar principal de intereses son el
francés, aleman y el americano. El sistema Francés consiste en determinar
una cuota fija, mediante el calculo apropiado del interés compuesto se
segrega el principal (que sera creciente) de los intereses (decrecientes). El
sistema Aleman determina que la amortizacion de capital sea fija. Por lo tanto
los intereses y la cuota total seran decrecientes. El sistema Americano
establece una sola amortizacion al final de un periodo, en el cual solo se

pagan intereses, alno haber pagos de capital, los intereses son fijos.
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. Amortizacion de un activo:  Existen varios métodos de amortizacion, tanto
de activos inmovilizados (cuotas fijas, crecientes, decrecientes, etc.). Se trata
de técnicas aritméticas para repartir un importe determinado, el valor a
amortizar, en varias cuotas, correspondientes a varios periodos. En algunos

casos toma el mismo significado de la depreciacion.

. Amortizar desde el punto de vista contable: Amortizar significa considerar
gue un determinado elemento del activo fijo empresarial ha perdido parte de
su valor. Para reflejar contablemente este hecho, y en atencion al método
contable de partida doble, hay que: amortizar, es decir, considerar como
pérdida del ejercicio la disminucion del valor experimentado. Crear una
cuenta negativa en el activo del balance, que anualmente veria incrementado
su saldo con la indicada disminucion del valor del bien. De esta forma todo
elemento del activo fijo de la empresa vendria reflejado u obtencion, y otra
negativa (llamada Amortizacion Acumulada), en la cual se indica lo que vale

de menos como consecuencia del paso del tiempo.

2.1.7.  Valor de oportunidad.

Cuando se pregunta por el valor de una maquina, se piensa inmediatamente en lo
gue pagamos por ella, y haciendo algunos ajustes, se llega a una cifra que a
nuestro parecer es el valor de la maquina; estos ajustes estan relacionados
primordialmente con el desgaste de la maquina y con su obsolescencia, también
incorporamos consideraciones de tipo inflacionario y ocasionalmente se piensa en
el costo de reposicion. Sin embargo, casi nunca se piensa en el valor de la
maquina proveniente de la riqueza futura que pueda generar, que en ultimas

instancias es el valor relevante que tiene en recurso.

Es asi, como el valor de oportunidad es un concepto relativo, como su nombre lo

indica, a las oportunidades de extraer rigueza que enfrenta el poseedor o
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controlador del recurso productivo. Entre mejores sean estas oportunidades,
mayor es el valor de oportunidad del recurso. Un corolario de lo anterior es que no
existe un valor Unico, general, para los recursos; solo existe una multiplicidad de

valores de oportunidad, que son particulares.

2.2. METODOS DE ANALISIS ECONOMICO.

Para realizar la evaluacion economica de un proyecto se utilizan diferentes
meétodos, entre los que se pueden mencionar el Valor Presente Neto (VPN), la
tasa interna de retorno (TIR) y el tiempo de recuperacion de la inversion o
Payback Time. Cada método evalia un criterio diferente, y seleccionar un
proyecto a partir de uno de ellos no es conveniente, para la seleccion se debe
utilizar varios de estos métodos que llevan al inversionista a tomar la decision mas

adecuada.

2.2.1. Valor presente neto, VPN.

El Valor Presente Neto (NPV) cuantifica el valor actual de un Proyecto cuyo Flujo
de Caja Neto (Net Cash Flow - NCF) es comparado con una inversién normal o de
oportunidad (Comunmente bancaria) y descontado a un punto de referencia
comun. Normalmente un afio.

El valor presente neto de un proyecto de inversion no es otra cosa que su valor
medido en dinero de hoy, o expresando esta idea de otra manera, es el
equivalente en $ actuales de todos los ingresos y egresos, presentes y futuros,

gue constituyen el proyecto.
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Cuando el VPN es menor que cero implica que hay una pérdida a una cierta tasa
de interés o por el contrario si el VPN es mayor que cero se presenta una

ganancia.

N
VPN =} FD_C Ecuacion 6.

De donde,

FDC = Ganancias netas — Impuestos.

En resumen, se puede afirmar lo siguiente respecto al valor presente neto, como

indice para evaluar la bondad econémica de un proyecto de inversion:

» Su valor depende de la tasa de interés que se emplea para computarlo.
» Sii es la tasa de interés que se utiliza en el célculo del valor presente,
entonces:
VPN (i*) > 0 indica que los dineros invertidos en el proyecto rinden mas del i*.
VPN (i*) = 0 sefiala que los dineros invertidos en el proyecto rinden
exactamente del i*.
VPN (i*) < 0 muestra que los dineros invertidos en el proyecto rinden menos del
i*.
» Siademas i* es la tasa de interés de oportunidad, entonces:
VPN (i*) > 0 sefiala que el proyecto es conveniente.
VPN (i*) = 0 indica que el proyecto es indiferente.

VPN (i*) < 0 muestra que el proyecto no es atractivo.

En consecuencia, para un mismo proyecto puede presentarse que a una cierta
tasa de interés el VPN puede varia significativamente, hasta el punto de llegar a
rechazarlo o aceptarlo segun sea el caso. Por lo general, el VPN disminuye a

medida que aumenta la tasa de interés, como se muestra en la siguiente figura.
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Figura 5. Valor Presente Neto en funcion de la tasa de interés.
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Fuente: El Autor.

2.2.2. Tasa Interna de Retorno.

Se llama asi a la Tasa de Descuento necesaria para que los Valores Presente de
Flujo de Caja saliente y entrante sean iguales. Es decir, es aquella Tasa de
Descuento cuyo Valor Presente Neto es cero (NPV = 0). También es conocida con
la tasa de rentabilidad, producto de la reinversion de los flujos netos de efectivo
dentro de la operacién propia del negocio o la tasa critica de rentabilidad, cuando
se compara con la tasa minima de rendimiento requerida para un proyecto de
inversion especifico. Matematicamente, el calculo del TIR se representa en la

siguiente ecuacion:

VPN = 0 = { FDCl} _{FDCZ} +{FDCS} . s { FDCn } . Ecuacion 7.

(@+i) | L@+i) ] L@+i)y

De manera grafica, el TIR se puede establecer en el corte con eje X, como se

puede observar la siguiente figura:
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Figura 6. Tasa Interna de Retorno.
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Fuente: El Autor.

2.2.3. Tiempo de recuperacion de la inversion o PAYBACK TI  ME.

Es el tiempo en el cual se recupera el dinero que se invirtid inicialmente en un
negocio o proyecto, es decir, para que los flujos de caja netos positivos sean

iguales a la inversion inicial. Se puede calcular de dos maneras diferentes:

" Payback Simple : Es el tiempo que se necesita para recuperar el dinero que
se invirtié inicialmente, considerando los flujos de efectivo sin tomar en
cuenta el valor del dinero en el tiempo. La ecuaciéon que permite calcular el
tiempo de recuperacién de la inversion es la siguiente:

PaybackSimle = Inversionhicial Ecuacion 8.

FlujoDeEfectivoAnual

De manera grafica, la recuperacion de la inversibn se podria ver
representada como en la siguiente figura:
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Figura 7. Payback Simple.
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Fuente: EIl Autor.

Aunque no considera el valor del dinero en el tiempo es de gran utilidad al
momento de evaluar proyectos, ya que proporciona una medida del riesgo
del proyecto, asi como que tanto sera necesario para que la inversion sea

recuperada.

" Payback ajustado: en él, toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo.
Este método, compara el valor presente de cada uno de los flujos de efectivo
operativos netos, con el valor presente de la inversion neta requerida. Es
decir, calcula el tiempo que se necesita para que el dinero que entra al
negocio, ajustado por su valor en el tiempo, sea igual al monto originalmente
invertido, también ajustado por su valor en el tiempo. La ecuacion es la

siguiente:

PaybackAjstado= VP!nverS|mI.n|C|aI Ecuacion 9.
VPflujodeEectivoAnal

La representacion grafica del Payback Ajustado es la siguiente:
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Figura 8. Payback Ajustado.

Fuente: El Autor.
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3. RIESGO E INCERTIDUMBRE EN PROYECTOS PETROLEROS®.

El riesgo es la oportunidad de una perdida. Es la posibilidad de que el flujo de
efectivo no alcance o exceda las expectativas. Es importante diferenciar entre
riesgo e incertidumbre. La incertidumbre existe siempre que no se sabe con
seguridad lo que ocurrird en el futuro. El riesgo es la incertidumbre que afecta
negativamente el bienestar de la gente. Por ejemplo, existe incertidumbre de que
mafiana pueda llover lo cual implica un riesgo para quien no lleve paraguas y una

oportunidad para quien necesite rociar su jardin.

En forma general, el riesgo es una medida de la variabilidad de los posibles
resultados que se pueden esperar de un evento. Desde el punto de vista
financiero, la incertidumbre de un proyecto es una medida de la dispersion de los
flujos de caja esperados, o el elemento sorpresa con respecto al retorno esperado,
la cual puede ser medida como la desviacion estandar de dichos flujos. El riesgo,
contempla las probabilidades de perder dinero al considerar las variables mas
importantes en el desarrollo del proyecto. Desde el punto de vista de la
supervivencia de la compafiia, riesgo es el conjunto de eventos inciertos o
condiciones que atentan contra el cumplimiento de la estrategia de negocios de la
compafia. La incertidumbre del proyecto o situacion analizada depende de las
diferentes posibilidades que puedan tener los escenarios que se consideren. Entre
mayor sea la dispersion de los flujos de caja que se puedan obtener, mayor sera la

incertidumbre.

®BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo |. BRAVO & SANCHEZ PUBLICACIONES 2006. Pag., 7-8
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3.1. IDENTIFICACION DE RIESGOS*.

Una cosa es el establecimiento de los riesgos que pueda tener el proyecto para
cumplir con sus objetivos trazados, lo cual esta asociados a los futuros ingresos y
costos durante la vida util del proyecto, y otra, poder identificar los problemas
potenciales en que se incurra para poderlo levar a cabo sin contratiempos que

impliquen atrasos y sobrecostos.

Dentro de los procedimientos para identificar este tipo de riesgos se encuentra el
método de lluvia de ideas, que es utilizado especialmente con equipos de trabajo
gue presentan diferentes niveles de autoridad y experiencia. Lo que se busca es la
generacion de la mayor cantidad posible de ideas o identificacion de riesgos
partiendo del principio del pensamiento divergente. Se requiere escrudifiar todo
aquello que pudiese salir mal con el proyecto u oportunidad de negocio, asi como

las razones para ello.

Con el fin de que el proceso sea productivo se requiere de la participaciéon de un
grupo heterogéneo de personas con diferentes niveles de conocimiento y
experiencia en los diferentes procesos involucrados. Para el éxito de este tipo de

herramientas es importante tener en cuenta las siguientes reglas:

» Promover la generacion de ideas no convencionales.
» Durante el ejercicio es mas importante la cantidad de ideas que la calidad de
las mismas.

* No calificar las ideas como “buenas” 6 “malas”.

» Soportar las ideas de otros.

Para el éxito del proceso se requiere, ademas del cumplimiento de estas reglas, el

promover un ambiente de trabajo que permita a los participantes la generacion

“BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo I. BRAVO & SANCHEZ PUBLICACIONES 2006. P&g., 120-121
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libre y espontanea de ideas. Para conseguirlo, es importante enfatizar en la
importancia de mirar el problema analizado desde diferentes angulos o facetas, y
que permita hablar libremente y en términos que sean de facil comprension para el

resto del equipo.

3.2.  CLASIFICACION DE RIESGOS”®.

Para cualquier proyecto existe una serie de riesgos que deben considerarse y
agruparse en una guia de apoyo para el analisis financiero. Para poder
caracterizar el riesgo, se necesario describir el riesgo mediante la definicion de las

consecuencias que conlleva este riesgo, y las posibles acciones de mitigacion.

3.2.1. Riesgos de asignacion de recursos.

3.2.1.1. Mayores costos a los inicialmente esperado  s: Estan relacionados
con los sobrecostos que puede llegar a tener un proyecto y con frecuencia llegar a

afectar considerablemente los retornos esperados del mismo.

3.2.1.2. Retrasos en la ejecucion: Ocurren debido a la falta de
consideracion de todos los agentes que se debe tener en cuenta para la debida
ejecucion del cronograma inicial, tales como: mala planeacion, no contar con el

personal idoneo, demora en la consecucion de permisos, entre otras.

3.2.1.3. Mayores costos de produccion : Estd asociada a la posibilidad de
gue los costos fijos y variables relacionados con el proyecto sean mayores que los

presupuestados en la evaluacion inicial.

SBRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo I. BRAVO & SANCHEZ PUBLICACIONES 2006. P4g., 128-132
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3.2.2. Riesgos operacionales.

Son los obstaculos u oportunidades que se presentan en la operaciéon del dia a
dia, y que impiden alcanzar los objetivos y metas trazadas. Por su naturaleza
rutinaria suelen tener infinidad de acciones de control y mitigacion, las cuales
permiten a la empresa adelantar sus labores normales evitando incidentes y sin

mayores contratiempos.

3.2.3. Riesgos del entorno.

Son aquellos que no dependen de fallas en los procedimientos internos de la
compafia y se hacen evidentes al momento de rendir cuentas como parte de la

gestion de desempefio.

3.2.3.1. Precio del hidrocarburo: La fluctuacibn en los precios
internacionales del crudo son factores criticos para determinar la viabilidad del
proyecto. Un correcto analisis y medicion son muy importantes a fin de poder

ilustrar los riesgos y oportunidades disponibles.

3.2.3.2. Situacion de orden publico: Si bien en muchos casos los
problemas de orden publico se reflejan en mayores sobrecostos del proyecto,
ocurren circunstancias en la que, a causa de voladuras a la infraestructura
(puentes, equipo, torres eléctricas, etc...) y situaciones adversas se deba restringir

o suspender la produccion total o parcialmente.
3.2.3.3. Situacién politica del pais: Comprende las posibilidades de

nacionalizacion de la industria, cambio en la estabilidad politica de la nacion,

corrupcion y demoras en los tramites.
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3.3.  ANALISIS DE RIESGOS®.

El andlisis de riesgo es apropiado cuando son probables variaciones significativas
en los resultados de los diferentes estados futuros y se pueden asignar
probabilidades a esos estados.

A continuacion, se describirAn dos herramientas disponibles para realizar el

analisis de riesgo: los analisis cualitativo y semicuantitativo.

3.3.1. Andlisis cualitativo

No todos los riesgos identificados son criticos para el desarrollo del proyecto, ni a
todos se les puede prestar el mismo nivel de atencion. Para asignar la mayor
cantidad de recursos a los riesgos que mas lo justifican, es necesario poder

evaluar y priorizar los riesgos mediante el andlisis cualitativo o matriz de riesgos.

Para ello se recomienda seguir los siguientes pasos:

/7

«+ Definir adecuadamente el evento o escenario a analizar.

/7

+« Estimar las consecuencias o impactos potenciales.

/7

+«» Estimar las probabilidades de ocurrencia de las consecuencias.

La evaluacion de las consecuencias se basa en escenarios supuestos de “que
puede ocurrir”, y la estimacion de la probabilidad en informacién historica acerca
de lo que ocurrié en tales escenarios, en similares condiciones, sabiendo que las
circunstancias no son exactamente las mismas. A continuacion de manera
ilustrativa se presenta la evaluacion de algunos de los riesgos una cadena de
restaurantes, mediante la utilizacion de una matriz de cuatro colores, los cuales
reflejen el nivel de gravedad en el impacto y manejo de los riesgos. (Ver figura No
2).

®BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo |. BRA\@A& SANCHEZ PUBLICACIONES 2006. Pag 133-138.



Figura 9. Andlisis cualitativo

PROBABILIDAD

Critico
Recursos
Alto
| limitados
M
P Sistemas  de .
A Intermedio
c seg deficientes
T
o Variacion en la
. Moderado
tasa de cambio
Cambio
o ) Bajo
régimen fiscal

Remoto Poco Posible Probable Frecuente
probable

Se requiere tratamiento inmediato

Definir acciones de mitigacion y control

Nivel aceptable, requiere seguimiento

Monitoreo periédico

Fuente: BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo |. BRAVO & SANCHEZ 2006. Pag - 136

3.3.2. Andlisis semicuantitativo.

El andlisis semicuantitativo consiste en asignar valores numéricos a las escalas de
la matriz, con el fin de evitar problemas asociados con la subjetividad y la falta de
exactitud al momento de la calificacion de los riesgos utilizando el método
cualitativo sin que se requiera aun de magnitudes exactas, las cuales van a ser

posibles de obtener en la medida que se adelante un analisis cuantitativo.
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Para definir escalas en cuanto a la probabilidad de ocurrencia conviene utilizar
referentes relacionados con el nUmero de veces que ha ocurrido el evento ya sea

en la empresa, la region, el pais y aun a escala internacional si es del caso.

Para situaciones que rara vez ocurren, como un terremoto o un atentado contra la
infraestructura, conviene en ocasiones expresar la escala en términos de

probabilidad de ocurrencia.

Como ejemplo, se presentan unas escalas para impactos diferentes en la Tabla 2.

Tabla 2. Ejm calificacion al impacto del riesgo

Bajo (1) Moderado (2) Intermedio (5) Alto (10) Critico (20)
Salud de Lesiones Restriccion para Incapacidad Incapacidad )
i Fatalidades
personas (S) menores trabajar temporal permanente
Medio Ambiente Efecto Dafio severo de Dafio severo y
(MA) confinado corto plazo prolongado.
Activos . ) i Parada equipo i
. Dafios Parada equipo Parada equipo Parada equipo
Operacionales dela4
menores hasta 1 dia. de 1 a 7 dias. mayor a 1 mes.
(A) semanas.
Imagen (1) Local Municipal Departamental Pais Internacional
. . Menor a 1000 — 10000 | 10000 — 100000 100000 -1 Mayor a 1
Financiero (F)
1000 KUS$ KUS$ KUS$ MUS$ MUS$
Retrasos en la Menor a 1 ldiaal 1semanaa 1 1 mesab Mayor a 6
ejecucion (R) dia. semana. mes. meses. meses.

Fuente: BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo I. BRAVO & SANCHEZ 2006. Pag - 137

Para calificar la probabilidad de ocurrencia, se puede utilizar un esquema similar al

gue se presenta a continuacion:
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Tabla 3. Ejm calificacién de la probabilidad de ocurrencia del riesgo.

Remoto (A) 1 Muy remoto (1 vez cada 100 afios)
Improbable (B) 2 Inusual (1 vez cada 10 afios)
Posible (C) 5 Posible (1 vez cada 5 afios)
Accidentes aislados (1 vez cada
Probable (D) 10 .
afo)
Incidentes repetidos (varias veces
Frecuente (E) 20 .
por afio)

Fuente: BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo I. BRAVO & SANCHEZ 2006. Pag - 137

Utilizando los criterios ya establecidos en las anteriores tablas se califican y

agrupan los riesgos en la siguiente tabla, y asi, descifrar los de mayor impacto con
respecto al proyecto (Tabla No 4).

RIESGO OPERACIONAL.
RIESGO ENTORNO.
RIESGO FINANCIERO...

Tabla 4. Valoracién semicuantativa de los riesgos.

-UBICACION DE RIESGOS IDENTIFICADOS
Fuente: BRAVO, Oscar. Gestion Integral del Riesgo. Tomo I. BRAVO & SANCHEZ 2006. Pag - 137
De donde;

P: Probabilidad de ocurrencia.
I: Impacto.
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Tipo I: Tipo Impacto preestablecido (S; MA; A; I; F; R)

Px I: Probabilidad x impacto.

Con lo anterior se obtiene la ventaja de que se generan conclusiones basadas en
hechos y no en apreciaciones. Sin embargo, tiene la gran limitacion de que se
requiere tener datos para su construccion, algo con lo que es dificil de contar en

muchos casos.

3.4. ANALISIS DE SENSIBILIDAD.

El analisis de sensibilidad permite confirmar la priorizacion de riesgos realizada
con el analisis cualitativo. Su relevancia radica en que se trata de una herramienta
simple de construir e interpretar, y ofrece un buen punto de partida para analisis
mas completos. Para ello, es necesario que cada riesgo que se desea analizar se
encuentre especificado como una variable independiente dentro de los flujos de
caja. Posteriormente se procede a multiplicar cada una por un factor, tipicamente
por el 10 por ciento del valor original y se revisa el impacto relativo sobre el VPN

del proyecto.

Existen esquemas diferentes de los analisis de sensibilidad, que son empleados
de acuerdo con el nivel de complejidad deseados, entre ellos se encuentran el
analisis tipo tornado y el analisis tipo arafia. Con estos se busca visualizar el
comportamiento de una variable resultado, tal como el VPN, a una variable

cambiante, que pudiera ser el precio del petroleo.

Tradicionalmente, el Analisis de Tornado es mas empleado, debido a que es mas
facil de leer e interpretar puesto que las variables se organizan de acuerdo con su
nivel de referencia en el resultado final. Sin embargo, el Analisis Tipo Arafia se

utiliza para revisar el comportamiento lineal de las variables dependientes.
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3.4.1. Andlisis tipo tornado.

Se debe su nombre a que se organizan las variables de acuerdo con su nivel de
relevancia en el resultado final y se presentan las variaciones en términos
absolutos, lo cual permita visualizar de una forma mas clara la repercusion que
tiene cada variable sobre el VPN del proyecto. La linea vertical representa el caso
base. En algunas ocasiones es posible apreciar visualmente el punto de equilibrio
de acuerdo con el desempeiio de cada una de las variables analizadas, lo cual se

logra trazando una linea imaginaria cuando la utilidad se hace igual a cero.

Figura 10. Esquemas andlisis tipo tornado.

VARIABLE RESULTADO

Utiliza un factor ,
multiplicador ,/ .
7 AY

7 \

s
Variable independiente 1 :_:_:_:|_ I s
Variable independiente 2 _: _ :_ —_— 5 =
Variable independiente 3 ————— . E——
Variable independiente

Linea Caso Base -

Fuente: El Autor

Las barras de color mas oscuro, ubicadas a la derecha de la linea vertical que
representa el caso base, indican que se comportan en forma directamente
proporcional a la variable dependiente. En el caso de una variable que sea

inversamente proporcional al resultado esta ira a la parte izquierda.
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3.4.2. Andlisis tipo arafa.

Este tipo de andlisis permite establecer el impacto porcentual de la variacion de
las incertidumbres presentes en el proyecto. Estos diagramas, representan los
mismos valores y rangos presentes en el analisis tornado, pero su representacion
grafica varia ya que aqui se representan cambios porcentuales respecto a valores

fijos de referencia. De modo que la pendiente de las lineas es un indicador de lo

significativo que es un parametro para el célculo de la utilidad.

Figura 11. Esquemas analisis tipo arafia.

ANALISIS TIPO ARANA

Variable
resultado

Variable 1

Variable 2

Variable 3

Fuente: El Autor

Este tipo de analisis permite revisar el comportamiento lineal de las variables

dependientes.
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4, DESCRIPCION DEL PROYECTO DE FRACTURAMIENTO HIDRA ULICO
CANTANGALLO 2005-2008

4.1. CAMPO CANTAGALLO .

La historia del campo Yarigui-Cantagallo se remonta a finales de 1937 cuando una
subsidiaria de la Socony Vacuum, la Empresa de Petréleos del Rio Magdalena,
inicio estudios en el valle medio del rio. El 16 de Diciembre de 1939 le fue

otorgada la concesion Cantagallo.

En el mes de Diciembre de 1941, con la perforacion del pozo Cantagallo 1,
denominado inicialmente Cimitarra 1, el cual alcanzo una profundidad de 1494 ft
con manifestaciones de gas y aceite, se descubrid el yacimiento petrolero del
mismo nombre (Cantagallo), confirmado con la perforacion del pozo Cantagallo 2,
denominado inicialmente Cimitarra 2, el cual produjo al inicio 286 bpd. A mediados
de 1951 la concesion fue adquirida por la empresa Shell Céndor, la cual reinicio la
perforacion de pozos que habia sido suspendida en 1949. Con los resultados
obtenidos la compafia Shell Céndor solicité al gobierno Colombiano La Concesién
San Pablo, la cual fue otorgada en el afio de 1953, descubriendo el campo
Yarigui, el cual vino a ser la continuacion lateral hacia el oriente del campo

Cantagallo. La concesion San Pablo revirtio al estado en Noviembre de 1985.

La explotacion de los campos Cantagallo y Yarigui alcanzé su produccion maxima
en los afos 1963 y 1964, cuando se llegaron a 19000 y 17000 bpd,
respectivamente. Entre los afios 1967 y 1968 la Shell Céndor suspendio la
actividad de perforacion, limitandose a obtener la produccion de los campos dentro
de una acelerada declinacién. En 1974, fruto de una negociacion entre  Ecopetrol

y la Shell, se cre6 la compafia de Explotaciones Condor S.A, empresa que

"SARMIENTO L. E. “Informe ECOPETROL Aplicaciones Tecnoldgicas Proyecto de Estimulacién Organica”,
Superintendencia de Activos del Rio Gerencia Regional Magdalena Medio, Septiembre 2007
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continuo con la explotacion del campo Cantagallo, la cual a partir del 14 de

Diciembre de 1987 revirtié a la Nacion.
4.1.1. Localizacion.

El Campo Yarigui — Cantagallo, se encuentra localizado hacia la parte central del
flanco Occidental de la Cuenca del Valle Medio del Magdalena en los limites de
los Departamentos de Santander y de Bolivar; a la altura de los municipios de
Puerto Wilches (Santander) y Cantagallo (Bolivar), con una extension aproximada
de 14 km?, 7 Km de largo por 2 Km de ancho (Figura 14).

Figura 12. Localizacion del Campo Yarigui - Cantagallo.
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Fuente: Informe Ecopetrol Aplicaciones Tecnoldgicas Proyecto de Estimulacién Orgénica
Superintendencia de Activos del Rio Gerencia Reaional Maadalena Medio.
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Figura 13. Campo Yarigui - Cantagallo.
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Fuente: Informe Ecopetrol Aplicaciones Tecnoldgicas Proyecto de Estimulacién Orgénica

Superintendencia de Activos del Rio Gerencia Regional Magd

4.1.2. Geologia estructural.

alena Medio.

La estructura al tope del miembro Arenas Cantagallo de La Formacion La Paz
consiste de un monoclinal buzando hacia el SE, con buzamiento de mayor angulo

en el area cercana a la Falla de Cantagallo en donde alcanza los 50°

suavizandose hacia el este hasta alcanzar buzamientos de 9°en cercanias de los

pozos Yarigui-1 y Yarigui-8 (Figura 14).
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En el area, la Falla de Cantagallo es el trazo mas norte de la Falla de Cimitarra,
gue a su vez se desprende de la Falla de rumbo de la Palestina. La Falla de
Cantagallo como control estructural del Campo, tiene un rumbo aproximado N33°
E y presenta variaciones en la inclinacion del plano de falla. Esta falla pone en
contacto rocas de La Formacién Giron (Jurdsico) con rocas cretacicas y

terciarias.

Se ha considerado de tipo normal con un buzamiento casi vertical y presenta
desplazamientos variables hasta de 7000 pies, que en parte son debidos a un
movimiento de rumbo que ha sido propuesto con base en los fallamientos
asociados a esta estructura, y a la ausencia de sedimentos Cretaceos y parte de
terciarios al Oeste de esta falla. A esta falla se le asigna un lapso de tiempo
comprendido entre el Jurasico y el Cretaceo, con reactivaciones en su
desplazamiento vertical en el Terciario y especialmente con mayor actividad en el

Eoceno Superior.

Esta falla ha servido de barrera a la migracion y acumulacion de hidrocarburos y

es la causa principal de su entrampamiento®.

El sistema de Fallas de Cafio Patico, se encuentra en la parte mas meridional del
Campo y a su vez le sirve de limite sur. En términos generales lleva una direccién
SW — E - NE. Es de tipo normal con desplazamiento de 200 pies en la vertical.
Este sistema se desprende de la Falla de Cantagallo y se le asigna una edad
Mioceno medio - superior, puesto que alcanza a afectar los sedimentos de La

Formacion Mugrosa del Oligoceno.

Existen otras fallas transversales, principalmente de tipo normal, que cortan el
monoclinal en cinco bloques y de acuerdo con su comportamiento de produccion,

el mecanismo de produccion de los yacimientos varia en cada uno de ellos.

8Caceres, et al, 1976. “Informe ECOPETROL No. 517”.
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Figura 14. Mapa estructural al tope de las Arenas Cantagallo.

Fuente: Informe Ecopetrol Aplicaciones Tecnoldgicas Proyecto de Estimulacién Orgénica
Superintendencia de Activos del Rio Gerencia Regional Magdalena Medio.

4.1.3. Estratigrafia:

Con base en los pozos perforados, se validé la secuencia estratigrafica del
Campo, Figura 15.
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4.1.3.1. Formacién Real: Compuesta por arenisca cuarzosa de grano medio
a conglomeratica, subangular a subredondeado, con intercalaciones de arcillolita
de color gris verdoso, rojo y violeta, parcialmente limosas. Existen pequefios

lentes de carbdn lignitico micropiritoso. Su espesor aproximado es de 2600 pies.

4.1.3.2. Formacién Colorado: Operacionalmente ha sido dividida en las
unidades Arenas A0 a A3, y esta conformada por una alternancia de areniscas de
grano medio con intercalaciones de arcillolitas varicoloreadas. El miembro superior
de esta formacion se conoce como La Cira Shale, caracterizada por una

secuencia de arcillolitas verdes ricas en restos y fragmentos de fésiles.

4.1.3.3. Formacién Mugrosa: Con base en las propiedades de los registros
eléctricos se divide en cuatro miembros informales de base a techo: “Arenas B3”,

“Arenas B2”, “Arenas B1”, “Arenas B0” y el “Horizonte Fosilifero de Mugrosa”.

Las “Arenas B3” se consideran como un tercer objetivo de produccion del Campo.
Litolégicamente estan constituidas por una alternancia de areniscas grauwaticas
con arcillolitas y limolitas varicoloreadas. Su contacto con las infrayascentes
“Arenas C” de La Formaciéon La Paz es discordante, mientras que con las

suprayascente “Arenas B2” es concordante.
4.1.3.4. Formacidon La Paz: Contiene las principales arenas productoras del

Campo. Con base en las propiedades eléctricas se han diferenciado dos

miembros denominados “Arenas Cantagallo” y “Arenas C”.
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Figura 15. Columna Estratigréafica del Campo Yarigui-Cantagallo.
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Fuente: Informe Ecopetrol Aplicaciones Tecnolégicas Proyecto de Estimulacién Orgénica

Superintendencia de Activos del Rio Gerencia Regional Magdalena Medio.

* Arenas Cantagallo.
grauwaticas, mal seleccionadas, intercaladas con niveles de arcillolitas. En

general denotan una gran variacion en su composicion y en su granulometria,
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tanto en sentido lateral como en el sentido vertical. EIl maximo espesor es de
aproximadamente 2000 pies. Su contacto inferior con la Fm Umir y/o La Luna,
se caracteriza por una discordancia regional bien marcada, que evidencia la
ausencia de sedimentos de La Formacién Lisama. Su contacto con las
suprayacentes “Arenas C” es concordante y esta dado por un incremento en

los valores de las curvas de resistividad.

« Arenas C. Constituyen el miembro superior de La Formacion La Paz.
Litologicamente no se diferencian de las Arenas Cantagallo. Se consideran
como el segundo objetivo de produccion del Campo Yarigui - Cantagallo. El
maximo espesor es de aproximadamente 1500 pies. Estratigraficamente se
ubica entre las “Arenas Cantagallo” en la base y las “Arenas B” de La
Formacién Mugrosa en el techo. Su contacto con las Arenas Cantagallo es
concordante mientras que con las “Arenas B” es discordante, por la ausencia

de La Formacion Esmeraldas.

4.1.3.5. Secuencia Cretécica: Constituida por las Formaciones Tambor, Los
Santos, Cumbre, Rosablanca, Paja, Tablazo, Simiti (Cretaceo inferior), La Luna y
Umir (Cretaceo superior). Esta limitada en su base por la discordancia del
Jurasico y en su parte superior por la discordancia del Eoceno medio. La
sedimentacion cretacea en la cuenca se dio en ambientes marinos, con su inicio y

finalizacion en ambientes transicionales.

Los pozos perforados en el Campo, sOlo penetraron las Formaciones superiores
del Cretaceo; La Formacion La Luna y Umir.

* Formacion La Luna. Es el intervalo generador mas importante de la cuenca,
debido a sus altas concentraciones de materia organica. Se trata de una
Formacién predominantemente lodosa, esta compuesta de shales negros,

calizas y algunas capas de chert. Su edad es Turoniano a posiblemente
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Campaniano inferior. Su contacto infrayacente con la Formacion Simiti es
gradacional, esta constituida por tres Miembros denominados de base a techo:

Salada, Pujamana y Galembo.

En el Campo Yarigui — Cantagallo, fue perforada en los pozos CG-4, 8, 14, 15
y los pozos YR- 1, 3, 58 y YR- 66, siendo el CG-14 el que mas espesor perforo,

aproximadamente 1500 pies.

Formacion Umir. La Formacion Umir consiste de lodolitas fisiles (Shale) gris
oscura a lodolita gris medio, con delgadas interestratificaciones de limolita, las
cuales son mas abundantes en la parte superior de la Formacion, donde
alternan con delgadas capas de areniscas de grano fino y capas delgadas de
carbon (seamlets). La lodolita contiene numerosas bandas de siderita o de
oxidos de hierro. EI ambiente de sedimentacion ha sido interpretado como
neritico en su parte inferior hasta llanuras de marea y frentes deltaicos en su

parte superior.

En el Campo Yarigui — Cantagallo se caracteriza por presentar espesores
fuertemente cambiantes, atribuibles a un gran periodo de erosion en la parte
inferior del Eoceno. Esta Formacion marca el cambio de las condiciones de
sedimentacion marina a continental y no se han identificado perspectivas

desde el punto de vista de acumulacion de hidrocarburos.
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4.2. DATOS BASICOS DEL CAMPO CANTAGALLO.

Tabla 5. Informacién Bésica del Campo Yarigui Cantagallo (Datos a Mayo/09)

Aceite Original en el Sitio 1048 MMbls
Produccion Acumulada de Petréleo 181,5 MMbls
Factor de Recobro 17.32 %
Gravedad API Promedio del Crudo @15°C (60°F) 21 AP|
Pozos Productores Activos 92 Pozos
Pozos Productores Perforados 123 Pozos
Pozos Productores Abandonados 44 Pozos
Produccion Aceite del Campo 13700 BOPD
Produccion de Agua 6000 BWPD
Produccién de Gas 4,5 MMFt’PD
Pozos de Disposicion de Aguas de Produccion 2 Pozos
Pozos Inyectores 1 YRO08
Volumen de Agua de Inyeccion 700 BWPD

Fuente: El Autor.

Tabla 6. Sistemas de Levantamiento y Mecanismos de Produccion por Bloque del Campo Yarigui

| Gas en Solucion Bombeo Mecanico

Il Gas en Solucion Bombeo Mecéanico

1] Gas en Solucion Bombeo Mecanico

IV Empuje Hidraulico Activo Bombeo Mecéanico y BES
VC Gas en Solucién y empuje parcial de agua Bombeo Mecéanico y BES
VN Gas en Solucién y empuje parcial de agua Bombeo Mecéanico y BES
VS Gas en Solucién Bombeo Mecéanico y BES

Fuente: El Autor.
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4.3. DESCRIPCION DEL PROYECTO A EVALUAR.

4.3.1. Antecedentes.

A nivel de Ecopetrol se han realizado muy pocos trabajos de fracturamiento
hidraulico (menos del 5 %), mientras que a nivel mundial esta tecnologia es
ampliamente utilizada con cifras cercanas al 90% de los pozos perforados. Lo
anterior ha sido debido a que no existia una cultura de fracturamiento, escasa

informacion, bajo conocimiento y confianza en esta tecnologia.

Los resultados obtenidos en ese entonces, aunque lograron aumentos de
produccion, no tuvieron la continuidad requerida y los resultados que permitieran
maximizar la productividad, la rentabilidad de los campos y la masificacion de la

tecnologia.

Actualmente, se cuenta con una mejor tecnologia y metodologias que permiten
lograr resultados técnica y econémicamente exitosos. Ejemplos de estos son los
resultados obtenidos en los campo, Cusiana, Cupiagua, Yarigui, Cantagallo,
donde se ha llevado a cabo una serie de trabajos de fracturamiento hidraulico
convencionales y otros denominados fracturamientos hidraulicos tipo Screnless
cuya funcién ha sido mejorar la productividad de los pozos y solucionar el
problema de control de arenas en los mismos, lo cual se ha cumplido
exitosamente. Las experiencias anteriores permiten fundamentar y direccionar
esta tecnologia hacia otros campos donde existe un potencial a ser explotado a

través de esta alternativa tecnologica.
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4.3.2. Objetivos del proyecto a evaluar.

El proyecto tenia como objetivo principal “Realizar en conjunto con PYA y GRM

(antigua SAR, hoy SOR) la seleccion, evaluacion técnica, disefio y factibilidad

econOmica de los trabajos de Fracturamiento Hidraulico para los pozos de la

Superintendencia de Activos del Rio”. Lo objetivos especificos del proyecto eran

divididos en dos fases:

Fase |

Fase ll

AN

N XX

Consecucion, andlisis y evaluacién de la informacion

Elaborar modelo geomecanico de Cantagallo

Realizar Pruebas de laboratorio: Seleccion de fluidos y agentes de
soporte.

Pruebas de campo: PBU, sonolog, muestreo fluidos.

Seleccion de pozos y zonas candidatas a fracturar

Valoracién factibilidad técnica y operacional

Valoracion economica de los candidatos con base en las curvas béasica
e incremental.

Realizacioén disefos de fracturamiento hidraulico

Seguimiento ejecucion tratamientos de fracturamiento hidraulico.

Seguimiento, monitoreo y valoracion de resultados.

4.3.3. Alcance del proyecto a evaluar.

Igualmente el alance del proyecto se dividié en dos fases:
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Fracturamiento hidraulico Fasel:

* Revision y seleccion de pozos candidatos a trabajos de fracturamiento
hidraulico en los pozos de la SOR.

* Revision integridad pozos candidatos. (casing, Liners, Colapsos,
Cementacion, Presiones de los tubulares).

» Estudio de mecéanica de rocas

» Ajuste de produccion y propiedades petrofisicas, definicion curva basica del
pozo a 5 afios, calculo de aceite acumulado.

» Pronodsticos de produccion con fractura a 2 afios, calculo de aceite
acumulado.

» Definir viabilidad economica de FH en los pozos seleccionados

Fracturamiento Hidraulico Fase Il:

Ejecucion de tratamientos de fracturamiento hidraulico
Seguimiento, monitoreo y valoracion de resultados

Integracion de experiencias.

0 DN PF

Extension de la tecnologia a los pozos del campo Tibu.

Las siguientes son las principales ventajas que el desarrollo de este proyecto
ofrecié para ECOPETROL.:

» Acelerar recobro aprovechando los altos precios del petroleo.
» Maximizar la productividad y rentabilidad del campo.

* Viabilizar perforacion de nuevos pozos de avanzada.

» Apalancar el proyecto de recobro secundario.

» Aumentar factor de recobro del yacimiento en las arenas B y C.
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5. EVALUACION ECONOMICA DEL PROYECTO.

5.1. RECOLECCION DE DATOS.

Los datos requeridos para la evaluaciébn econémica de este proyecto se tuvieron
en cuenta por los pozos intervenido durante la campafia 2005-2008, los cuales
fueron un total de 21 pozos productores. Durante el proyecto se evaluaron todos
los pozos candidatos a fracturar y se descartaron muchos pozos, debido a que no
cumplian los objetivos especificos descritos anteriormente. Cabe anotar que esta
evaluacion econdémica se realiza solamente a los pozos realizados durante la
fecha descrita y aun existen pozos por realizarles fracturamiento hidraulico entre

productores e inyectores (pozos nuevos).

Entre la recoleccion de datos para la evaluacion econdmica se tienes, datos de
produccion, historia de los pozos, costos de equipos y operacion, tiempos, precio

del crudo, datos econémicos e impuestos.

5.2. INVERSION.

La inversion consta del trabajo de fracturamiento, el costo del equipo de Workover
y trabajos posteriores generados por el fracturamiento, (varilleos 6 limpieza de
arena/carbolita). A continuacién se presenta la tabla No 6; que describe los costos
generados por el fracturamiento en este caso para el pozo YR-71 (empresa
contratista BJ Services), cabe anotar que cada precio depende de la profundidad a
trabajar, equipo a utilizar y cantidad de material (tamafio de fractura):
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Tabla 7. Costos generados por fracturamiento hidraulico, Ejm pozo YR-71

1 Movilizacién de equipo para Fract 5000 5000

1 Set de equipo para Fract 27000 27000

1 Set de equipo para bombeo de fluidos 10000 10000

1 Set de equipo para estimulacién q'ca 10000 10000

1 Cargo por pickling 1500 1500

1 Cargo basico por fracturamiento 23000 23000
67900 Ibs Cargo basico por bombeo de carbolita 0,15 10185
1 Cargo por prueba de tuberia 1500 1500
1110 bls Cargo por preparacion de fluido de Fract 10,5 11655
1 Bombeo de fluidos 8000 8000

1 Cargo por bombeo de solventes 8000 8000
420 gal HCL de concentracion 32% 4,0 1680
67900 lbs Carbolita 16/20 1,0 67900
1112 bls Fluido de fractura polimérico 21,0 23352
1 Camion cisterna 1500 1500

Fuente: Datos de factura de BJ Services. El autor.

Entre este costo esta incluido la estimulacion organica que se le realiz6 a todos los
pozos para poder fracturar las arenas, asi como la operacion de Pickling 6

limpieza interna de la tuberia de fracturamiento con HCL.
El costo por equipo esta relacionado al equipo de Workover utilizado durante los

trabajos de fracturamiento hidraulico, el cual en la mayoria de los trabajos fue

realizado por el equipo contratado SAI-20 (antiguo PRIDE) y que los precios U$/
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dia varian dependiendo del manejo de tuberia contratada y/o bomba triplex del

equipo.

Adicional a estos costos, y que no se tuvo en cuenta con el proyecto evaluado,
fueron los trabajos adicionales que generan fracturar un pozo. Luego de un
fracturamiento hidraulico el pozo queda en produccion de los fluidos trabajados y
con cierto porcentaje de carbolita, esto lleva a que las primeras bombas de
levantamiento artificial (bombeo mecéanico) que se bajen luego del fracturamiento
sean de sacrificio y requieran ser cambiadas en continuos trabajos de varilleo;
pero existen casos donde el porcentaje de carbolita es alto, ocasionando
arenamiento de los perforados, y por ende un trabajo con equipo de Workover
para limpieza de arena-carbolita.

5.3. INGRESOS.

Los ingresos van relacionados a la produccion incremental de cada pozo y del
campo completo; durante el proyecto se estimé una produccién esperada, la cual
serd comparada con la real. El precio en el proyecto de Ecopetrol S.A. para
realizar la andlisis econémico fue estimado en 35 US$/bl como promedio para los
afos entre 2005 y 2008. El precio del crudo en la evaluacién econémica real se
tom6 como un promedio aritmético de los valores establecidos por la WTI para
cada afio entre el 2005 y 2008; descontando la calidad del crudo (0,87 US$/bl) y

tarifa por transporte (1,5 US$/bl), obteniendo la siguiente tabla de precios.
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Tabla 8. Tabla de precios de crudo — WTI. Afios 2005-2008

Precio del crudo US$/bl 56,48 66,05 72,38 96,33
Ajuste por calidad 0,87 0,87 0,87 0,87
Tarifa por transporte 1,5 15 1,5 1,5

Precio en cabeza de pozo

54,11 63,68 70,01 93,96
(US$/bly

Fuente: El autor.

Figura 16. Comportamiento precio del crudo-WTI-2005-2008.

PRECIO DEL CRUDO 2005-2008

Fuente: El Autor.
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5.4. EVALUACION ECONOMICA.

Se realizo analisis econdmico pozo a pozo y al final al campo en general que fue
aplicado el fracturamiento hidraulico; se tuvo en cuenta el analisis con la
produccion incremental de cada pozo y el precio de crudo estimado en el 2005
para Ecopetrol S.A y se comparo con el precio y produccion real.

Para todos los flujos de caja se tuvo lo siguiente:
v" % Impuesto: 34%.
v' Regalias: 5% de la produccién incremental.
v Tratamiento del crudo incremental: 3% de la produccion.
v Depreciacion: No se tuvo en cuenta ya que fue un servicio a pozo.

v Dias de produccién esperados/mes: 29 dias.

A continuacion se describirdn los pozos con sus respectivos flujos de caja de los

fracturamientos hidraulicos que fueron sometidos:

> YR-52.

Pozo fracturado el 10 de Octubre del 2005, producia 108 bopd, se esperaba 552
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 312 bopd y actualmente esta en
139 bopd, la fractura fue un éxito y se realizo el trabajo en aproximadamente el
tiempo estipulado, no posee problemas de arenamiento, y requirié trabajos
menores de varilleo. En el andlisis econdmico, el VPN proyectado fue de
US$3.909.230 con una TIR infinita, al igual que el flujo de caja real con VPN
US$3.760.310. Aunque la produccion incremental real fue menor a la estimada,

fue compensado por los precios del crudo mayores a los estimados.
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Figura 17. Comportamiento de Produccion YR-52. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.
Figura 18. Flujo de caja proyectado afio 2005 — YR 52.
HWJ%%%WWMW@W%@%WNI
2005 2006 2007 2008
200 o Y] O
-80) ) Y] 0
Ingresos (+) 732 4514 3346 2425
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento ®» & W &S
Mtto generado en las unidades de
bombeo QJ:‘?’ Q’;r-r’ QJ,FS Q),FS
Regalias incrementales 366 25,7 %73 121,255
Tratamiento de crudo incremental 21,96 135,42 100,38 7275
Paradas operacionales imprevistas L L L |
TOTAL OPEX 89,06 371,62 278,18 204,5
Ganangaantesde-impuestos &A%, 442,38 3067:82 22205,
Impyesto, Q 143833 3737 Ly
Ganacia despues de impuesto 642,94  2692,547  1994,083  1443,325
LI RECAIA 323 2002547 1994083 143325
Tasade.drscurnte, 12,2%
RN $3;90923
i AN
Fuente: EIl Autor.
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Figura 19. Flujo de caja con precio de crudo real — YR 52.

YR D ENAMCNITRER DB R
2005 2006 20077 20084
212
72
Ingresos (+) 506 3853 3032 3225
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento K 2 2 Y
Mtto generado en las unidades de
bombeo 3 03 &z @3
Regalias incrementales 253 19565 15h6 4ok 25,
Tratamiento de crudo incremental 1518 15,58 K96 96,75
Paradas operacionales imprevistas ) [0}} Q) 0y
TOTAL OPEX 44,98 310,74 245,06 259,5
@anandinamtesdeimRURSIes 46502 3226 RGN 29653
Impueste, o 1239788  YHA2%  1BER5
Ganacia despues de impuesto 461,02 2302,469  1811,511  1927,575
LI DEGAIA 7750 804630  WBELEWh 1925575
Fasayde-desquente, 12,2%
AN $3760,3%
i N

Fuente: El Autor.

> YR-25.

Pozo fracturado el 22 de Noviembre del 2005, producia 80 bopd, se esperaba 130
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 98 bopd y actualmente esta en 77
bopd, la fractura fue exitosa y se realizo el trabajo en aproximadamente el tiempo
estipulado, no posee problemas de arenamiento, y requirié trabajos menores de
varilleo. En el analisis econdmico, el VPN proyectado fue de US$362.670 con una
TIR de 190% Yy el flujo de caja real tuvo VPN US$503.470 con una TIR de 198%.
Aungue la produccion incremental real fue menor a la estimada, los precios reales

del crudo mejor6 el VPN.

80



Figura 20. Comportamiento de Produccion YR-25. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.

Figura 21. Flujo de caja proyectado afio 2005 — YR 25.

U e Al fn RREXESER CONRRECIRD CRURID @ 35 W/hl

20095 s Y 2B

0 9 ) Q

i) @ @ Q
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OPEX (-)
WO y/é6 Varilleo generado por el

fracturamiento W & & e

Mtto generado en las unidades de bombeo 5 5 5 Q5

Regalias incrementales L9 3L65 2635 22,35

Tratamiento de crudo incremental L4 18,99 158h 13; 41|

Paradas operacionales imprevistas i h i it

TOTAL OPEX 33,54 61,14 52,66 46,26

EanansimaresdrimpRstes %46 Hh¥e WA A7)

ImpiRsie, ) P ) 1HH 26D

Ganacia despues de impuesto 4,46 371,709 308,32 260,481

P FE @Rl ks YD Hh3D 2o
(ess dR drsciriie W%,
R %3667
Ll L0y

Fuente: El Autor.
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Figura 22. Flujo de caja con precio de crudo real — YR 25.

LSO I R COMRREE R R RO RE
2005 20065 2007, 2008
-89 Q ) Q)
75 ) 5] Q)
Ingresos (+) 27 395 745 935
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento » % ® O
Mtto generado en las unidades de bombeo Q)’S_—, (b,s_:, (b’_f-_:, Q_)’S_—,
Regalias incrementales L35 1975 37325, 46,75
Tratamiento de crudo incremental %84 1L85 22,35, 28,05
Paradas operacionales imprevistas Q) [¢)) ()} Q)
TOTAL OPEX 12,66 32,1 60,1 75,3
Gananciaantesdeimpuestos; 34 23 84D 8537
ITRYUaSR, ) 127085 239745 300,895
Ganacia despues de impuesto 14,34 235,885 445,185 558,805
R DG 15066 B586h 4AB185  5pH805)
fasa,drdeseurnie, 12,296,
AN $50397,
iR 198%:

Fuente: El Autor.

> YR-23

Pozo fracturado el 11 de Diciembre del 2005, producia 50 bopd, se esperaba 496
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 138 bopd y actualmente esta en
187 bopd, la fractura fue exitosa y se realizo el trabajo en aproximadamente el
tiempo estipulado, produjo continuos trabajos de varilleo y arenamientos de
perforados con carbolita requiriendo trabajos adicionales de Workover no
contemplados. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$4.066.340
con una TIR de 11430% vy el flujo de caja real tuvo VPN US$2.997.040 con una
TIR de 603%.. Aunque la produccion incremental real fue mucho menor a la

estimada, los precios reales del crudo ayudaron a compensar el VPN.
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Figura 23. Comportamiento de Produccion YR-23. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.

Figura 24. Flujo de caja proyectado afio 2005 — YR 23.

$&HﬁbQEQ#UARR@ME@ﬁ&QﬁbQﬁ&NRﬂﬁﬁﬁbQﬁMﬁﬁb@b%%Qﬁ%&&
2005 20065 2007 2008
Ingresos (+)
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento W 1 W Wy
Mtto generado en las unidades de bombeo %5 Q5 5 (%5
Regalias incrementales 445, 286,22 1984 L66: 8
Tratamiento de crudo incremental 8,67/ WML72 119,04 100,08
Paradas operacionales imprevistas i i i 1|
TOTAL OPEX 53,62 388,42 327,94 277,38
Ganangaantes;de.impuestos; 285,38 433558 36401 3058:62)
ImpRuesto, ) 5475453 W27 17 3N7;,
Ganacia despues de impuesto 235,38 2818,127 2366 1988,103
FLWIQ) DR-GAIA 2482 28& 42, Z3R% 1988, 103
Tasadr.descupnte, 12.29%,
RN $4.0683%
TR 1A%,

Fuente: EIl Autor.
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Figura 25. Flujo de caja con precio de crudo real — YR 23.
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Regalias incrementales Q) 136, 20004 196; 15

Tratamiento de crudo incremental (43} 8il, & 120,24 14769

Paradas operacionales imprevistas Q) Q Q Q)
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Impueste, ) ShMex 127580 12B0) 53
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P RIE i 2885 WBAFZ7ALE 2373000 2333129
(A dRdRSGURIIR 12,2%;
MEN £2:997:0M
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Fuente: El Autor.

> YR-65

Pozo fracturado el 15 de Diciembre del 2005, producia 167 bopd, se esperaba 303
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 182 bopd y actualmente esta en
168 bopd, la fractura fue exitosa y se realizo el trabajo en aproximadamente el
tiempo estipulado, no posee problemas de arenamiento, y requirié trabajos
menores de varilleo. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de
US$1.011.910 con una TIR de 285% Y el flujo de caja real tuvo VPN US$719.360

con una TIR de 103%. Aunque la produccion incremental real fue mucho menor a

la estimada, los precios reales del crudo ayudaron a compensar el VPN.
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Figura 26. Comportamiento de Produccion YR-65. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.

Figura 27. Flujo de caja proyectado afio 2005 — YR 65.
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Tratamiento de crudo incremental 278 45,3% 38§25 32,4
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Impuesto, (5] 4825867 AGES 344,085
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Fuente: El Autor.

85




Figura 28. Flujo de caja con precio de crudo real — YR 65.
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Ingresos (+) (0} 591 698 1685
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento L @ ® 9
Mtto generado en las unidades de bombeo Q5 5 5 Q5|
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Tratamiento de crudo incremental Q) Y7573 20,94 50,555
Paradas operacionales imprevistas Q) 9 9 Q|
TOTAL OPEX 10,5 47,78 56,34 135,3
Ganpndmaniesdeimpuesios O h2D GALGh 18,7/
ImpHgste, 9 190,127, 224,588 542,385
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Fuente: EIl Autor.

» CG-13

Pozo fracturado el 10 de Enero del 2006, producia 98 bopd, se esperaba 268
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 90 bopd y actualmente esta en 68
bopd, la fractura no fue exitosa y se realizo el trabajo en aproximadamente el
tiempo estipulado, produjo continuos trabajos de varilleo y arenamientos de
perforados con carbolita requiriendo trabajos adicionales de Workover no
contemplados. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$3.422.420
con una TIR infinita, pero el flujo de caja real es de VPN (-)US$508.150.
Observando el VPN real se puede concluir que aunque existe algo de ingresos,
este se encuentra por debajo de la tasa de oportunidad (12,2%). La TIR da infinito

ya que los flujos de caja reales son negativos. La produccion incremental fue
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negativa comparada con la curva base, es decir, el pozo quedo produciendo

menos de la produccién base, ocasionando actualmente aun pérdidas.
Figura 29. Comportamiento de Produccion CG-13. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.

Figura 30. Flujo de caja proyectado afio 2006 — CG- 13.
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Fuente: El Autor.
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Figura 31 Flujo de caja con precio de crudo real — CG-13
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Fuente: El Autor.

> YR-39

Pozo fracturado el 30 de Enero del 2006, producia 70 bopd, se esperaba 199
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 87 bopd y actualmente esta en
100 bopd, la fractura fue un éxito pero el trabajo se realizo en un tiempo mayor al
estipulado, y requirié repetitivos trabajos de varilleo no contemplados. En el
analisis econdmico, el VPN proyectado fue de US$2.328.370 con una TIR infinita,
al igual que el flujo de caja real con VPN US$2.100.740. Aunque la produccién
incremental real fue menor a la estimada, fue compensado por los precios del

crudo mayores a los estimados.
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Figura 32. Comportamiento de Produccién YR-39. Qactual vs Qbase
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Fuente: El Autor.

Figura 33. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-39.
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WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento el el el
Mtto generado en las unidades de
bombeo QJ'S‘-’ QJ'S‘-’ QJ'S‘-’
Regalias incrementales 714,85 6775 6275
Tratamiento de crudo incremental By 40,65 365
Paradas operacionales imprevistas L L L
TOTAL OPEX 145,46 118,9 110,9
Ganancimantesdeimpesios K298 5 w2361 ALY
Impyesio, O BAEE 0435
Ganacia despues de impuesto 1291,54 803,465 743,665
LW DR Gl k54, 803aty ARG O
Tassude.desquento, 12,2%;
MR $2:328,37,
ik i

Fuente: El Autor.
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Figura 34 Flujo de caja con precio de crudo real — YR-39

YR DEERMEINARELR DGR AL
KU 2006 2007, 2008
-169,
154,
Ingresos (+) 1356 1095 1365
OPEX (<)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento ¥ % W
Mtto generado en las unidades de
bombeo &> &> (53
Regalias incrementales 8 54,75 6825
Tratamiento de crudo incremental 40,68 32,85 4095
Paradas operacionales imprevistas ()] ()] [t)]
TOTAL OPEX 146,98 108,1 119,7
Ganandaantesdeimpuestess W% BD A3
Imiueste, i 3B 435855
Ganacia despues de impuesto 1209,02 641,485 809,445
U DG 88600 L AR5 802445
Fasa.de-descuente, 12,2%;
MR 210074
TR HNIM

Fuente: El Autor.

> YR-68

Pozo fracturado el 23 de Mayo del 2006, producia 238 bopd, se esperaba 338
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 168 bopd y actualmente esta en
210 bopd, la fractura no fue tan exitosa aunque el trabajo se realizo en
aproximadamente el tiempo estipulado y requirié pocos trabajos de varilleo no
contemplados. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$1.418.430
con una TIR infinita y el flujo de caja real tuvo un VPN US$825.690. A finales del
2006 y principios del 2007 obtuvo producciones por encima de la curva base y con

los precios del crudo ayudaron a compensar el VPN estimado.
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Figura 35. Comportamiento de Produccion YR-39. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccion YR-68 BQo Base
BQo Actual
350
300
250

200

150

Bopd

100

50

0
dic-05 mar-06 jun-06 sep-06 dic-06 mar-07 jun-07 sep-07 dic-07 mar-08 jun-08 sep-08 dic-08

Fuente: El Autor.

Figura 36. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-39.

R RS Gl REQYECTARD G RRERIRD CHIRD @ 35 WS/l
NN 2269 PN
290 9 U]
ot 1] 3 ]
Ingresos (+) 761 1117 1042
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento W B »
Mtto generado en las unidades de
bombeo 3> > ©3>
Regalias incrementales 38,05 55,85, 70
Tratamiento de crudo incremental 22,83 33,5 30,26,
Paradas operacionales imprevistas L L L
TOTAL OPEX 91,38 99,86 93,86
Ganancimantes deIMRNRSies RH&D Y0 Uy
IRt % 3hnafs 394,848
Ganacia despues de impuesto 669,62 661,141 616,291
LI DE G I Ggh 1l s 28 @
FRAsA AR dRSQURITR 2%
AN SLAMAZ
[fith: I

Fuente: El Autor.
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Figura 37 Flujo de caja con precio de crudo real — YR-39

YR DG ENRRELD DIEGURRORAL
KUy 2006 2007, 2008
204
)
Ingresos (+) 147 1108 947
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento % &l %
Mtto generado en las unidades de
bombeo > UL &5
Regalias incrementales 735, 554 47335
Tratamiento de crudo incremental LKan 3324, 284
Paradas operacionales imprevistas [0)) )] ()
TOTAL OPEX 32,26 99,14 82,26
r@mi’a&’a’ﬁ@s%imﬂﬁ W74 100886 864,74,
Impueste, & 353,108 302,653
Ganacia despues de impuesto 114,74 655,759 562,081
LW DE-GAIA 205,26, 655,759 562,084
Tasa,de.desquemte, 122%;
MR $825;6%
itk 290%;

Fuente: El Autor.

> YR-69

Pozo fracturado el 12 de Junio del 2006, producia 260 bopd, se esperaba 460
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 176 bopd y actualmente esta en
358 bopd, la fractura fue exitosa, se realizo el trabajo en un tiempo mayor al
tiempo estipulado, produjo continuos trabajos de varilleo y arenamientos de
perforados con carbolita requiriendo trabajos adicionales de Workover no
contemplados. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$2.834.300
con una TIR infinita, pero el flujo de caja real es de VPN US$816.180 con una TIR
del 146%. Aunque la produccién incremental real fue menor a la estimada, fue

compensado por los precios del crudo mayores a los estimados.
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Figura 38. Comportamiento de Produccién YR-69. Qactual vs Qbase

400

Comportamiento de Produccién YR-69

350

B Qo Actual
0Qo Base

300

100 ~

50 A

0

dic-05 mar-06 jun-06 sep-06 dic-06

jun-07  sep-07

dic-07

mar-08

jun-08

sep-08  dic-08

Fuente: El Autor.

Figura 39. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-69.

LU0 DE-GAIA PROYEGTARD, GON RRECIO GRUDD @ 35 USSR

KUSS 2006 2007/ 2008
-4 & 5]
-8 4} Q
Ingresos (+) 1319 2213 2028
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento £ & &l
Mtto generado en las unidades de
bombeo @3 @3 &3
Regalias incrementales 65,95 110,65 L4
Tratamiento de crudo incremental 3857 66:3% 60,84,
Paradas operacionales imprevistas L L L
TOTAL OPEX 136,02 187,54 172,74
Ganandimantesde-impuestos H8X % 202540 185526
Impyeste, Ul INGIL  6AR34ME
Ganacia despues de impuesto 1182,98 1316,549 1205,919
FLUJO)DE-GAIA R BigHH 120539 Q)
Tasayde-desquento, 12,2%;
MANY $2:83430)
i3 HiNUME

Fuente: El Autor.
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Figura 40. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-69

YR D i CONRRQ RIE UKD R
Ksss 2006 200% 2008
457,
9%
Ingresos (+) 73 2464 482
OPEX (-)
WO y/¢é Varilleo generado por el
fracturamiento 1 120 1
Mtto generado en las unidades de
bombeo b @3 R
Regalias incrementales 3,65 232 244
Tratamiento de crudo incremental 319 39 A
Paradas operacionales imprevistas )} ) )
TOTAL OPEX 125,34 317,62 139,06
Ganandaantesde.impuestos; 334 2046,38 302,94
Impuesto, 0 7hh233 20
Ganacia despues de impuesto 52,34 1395,147 222,911
FLWIQ DR G A 3% 1385147 222,34
Tasmde-descuente, 36%;
MAN %816, 18
i3 6%

Fuente: El Autor.

> YR-88

Pozo fracturado el 31 de Octubre del 2006, producia 20 bopd, se esperaba 80
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 54 bopd y actualmente esta en 28
bopd, la fractura no fue tan exitosa, se realizo el trabajo aproximadamente en el
tiempo estipulado, produjo pocos trabajos de varilleo y un arenamiento de
perforados con carbolita que requiri6 trabajo adicional de Workover no
contemplado. En el analisis econdmico, el VPN proyectado fue de US$542.480
con una TIR de 317%, pero el flujo de caja real hasta 2008 fue de VPN (-)
US$2.190 con una TIR del 11%. Es decir, la produccion incremental estuvo por
debajo de los pronésticos y aunque los precios del crudo ayudaron a compensar,
el VPN real muestra que hasta esa fecha se encuentra por debajo de la tasa de

oportunidad de Ecopetrol.
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Figura 41. Comportamiento de Produccién YR-88. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccion YR-88

60

50 ~

Qo Actual
O0Qo Base

40

30 A

Bopd

20

10 A

nov-06 abr-07 sep-07 feb-08 jul-08 dic-08

Fuente: El Autor.

Figura 42. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-88.

FLWIQ DE-CAlA RROXECTADQ) CONRRECID CRURD, @35 WSs/bl)
KUSS, N 2006 2007 2008
-150) Y] 8]
-100) o o
Ingresos (+) 175 695 638
OPEX (-)
WO y/¢é Varilleo generado por el
fracturamiento B 1 Ll
Mtto generado en las unidades de
bombeo o3 LR o3
Regalias incrementales 875 3,75 34L9
Tratamiento de crudo incremental 5,25 20,85 1914
Paradas operacionales imprevistas L L L
TOTAL OPEX 44,5 66,1 61,54
Gananipantesdeimpuestes B> 289 A%
Impuesto, Q 20kt 20B76h
Ganacia despues de impuesto 130,5 408,785 374,699
FLWIQ DG 1195 aNB78S  IAD Ul
Tasade-descuento, 122%
RN %5448
Ll 7P

Fuente: EIl Autor.
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Figura 43. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-88

FLWJQ) D Al CONRRECQ, RE-CRUDQ REAL
KB I 2006 2009 2008
-150)
95
Ingresos (+) 36 186 256
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento » ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo o3 &> &>
Regalias incrementales L% 33 1,8
Tratamiento de crudo incremental LO® 558 768
Paradas operacionales imprevistas Q Q [0)}
TOTAL OPEX 13,38 15,38 20,98
Ganancimantasdeimpuestos 2262 Y082 23502
Impueste, ® 53, 747 82,257/
Ganacia despues de impuesto 22,62 110,903 152,763
LW DR G -222,38% LH30% BL763
Tasadpdascuante, 12,20
MRN E219
i Y%

Fuente: El Autor.

> YR-29

Pozo fracturado el 18 de Noviembre del 2006, producia 27 bopd, se esperaba 173
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 75 bopd y actualmente esta en
100 bopd, la fractura fue un éxito pero el trabajo se realizo en un tiempo mucho
mayor al estipulado, y requirié pocos trabajos de varilleo no contemplados. En el
analisis economico, el VPN proyectado fue de US$1.517.480 con una TIR de
856% vy el flujo de caja real tuvo un VPN US$1.069.830 con una TIR de 126%.
Aungue la produccién incremental real fue menor a la estimada, fue compensado

por los precios del crudo mayores a los estimados.
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Figura 44. Comportamiento de Produccién YR-29. Qactual vs Qbase

120

100

80 -

Comportamiento de Producciéon YR-29

B Qo Actual
0O Qo Base

o
S 60
i}
40 1
20
Sep-06 Ene-07 May-07 Sep-07 Ene-08 May-08 Sep-08 Ene-09
Fuente: EI Autor.
Figura 45. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-29.
l\ FL,WIQ) DE G/ RROXECTADD CON RRECID CRUPQD @ 35 USS/b))
WSS A 2006 200 2008
210 Ul 9
-100) o 4}
Ingresos (+) 245 1689 1566
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento W Ll ©
Mtto generado en las unidades de
bombeo b3 ® b3
Regalias incrementales 12,25, 84,45, 783
Tratamiento de crudo incremental 735 50,67/ 46,98
Paradas operacionales imprevistas } ] }
TOTAL OPEX 50,1 145,62 135,78
Ganandaantesdeimpuestos 943 LA33E 3022
Impuesto, O 50183 500577
Ganacia despues de impuesto 194,9 1003,197 929,643
IR DE CAIA 5Y 0 W09, 929M3 Ul
Tiasa de.deseuenie, 12,2%;
AN $ 150748
hithk 856%
Fuente: El Autor.
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Figura 46. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-88

RO DI @M EONRRELR e @B R
KOS 2006 20077 2008
-2,
)
Ingresos (+) 1 1619 1779
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento W @ ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo Q’:‘% Q);rS Q);rS
Regalias incrementales Q05 80,95 88,95
Tratamiento de crudo incremental %03 48,577 5337
Paradas operacionales imprevistas o)) [0)] [0))
TOTAL OPEX 10,58 130,02 142,82
Ganandipantesdeimpuestos 528 HB8I% 3618
Impuesto, 9 528,143 S2e6%
Ganacia despues de impuesto -9,58 967,837 1063,517
R DRECAIA 358 W83 S
Tasa;de.descugnte, 122%,
MR $106%83%
L3 126%;
Fuente: El Autor.
» YR-97

Pozo fracturado el 20 de Abril del 2007, producia 0 bopd, se esperaba 80 bopd,
inicialmente posterior a la fractura produjo 8 bopd y actualmente esta en 0 bopd, la
fractura no fue tan exitoso pero el trabajo se realizo aproximadamente en el tiempo
estipulado, produjo trabajos de varilleo y arenamientos de perforados con carbolita
qgue requirid trabajo adicional de Workover no contemplado. Actualmente se
encuentra no bombea. Se estd tomando niveles estaticos de fluido para
determinar la presion y definir una posible estimulacion organica de las arenas
fracturadas. En el andlisis econdmico, el VPN proyectado fue de US$1.224.440
con una TIR infinita, pero el flujo de caja real es de VPN (-)US$220.400.
Observando el VPN real se puede concluir que aunque existe algo de ingresos,

este se encuentra por debajo de la tasa de oportunidad (12,2%). La TIR real da

infinito ya que el VPN siempre es negativo.
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Figura 47. Comportamiento de Produccion YR-97. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Producicén YR-97

=
o

BQo Actual

B Qo Base

Bopd
P N W A~ OO N 0 ©

0

jun-07 sep-07 dic-07 mar-08 jun-08 sep-08 dic-08

Fuente: El Autor.

Figura 48. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-97.

LI DI GNMRHAECTHRD CON RRECR GHIMR @ 35 Wi/l

KUSS 2007 2008 2009
150 o i
-80) ) )]
Ingresos (+) 685 890 825
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento ¥ el 1
Mtto generado en las unidades de
bombeo b3 3 &3
Regalias incrementales 34,25, 445 4,25
Tratamiento de crudo incremental 2055 26,7 24,75,
Paradas operacionales imprevistas i b i
TOTAL OPEX 85,3 81,7 76,5
Ganancizantes de.impuestos 3997 808,3 A8
Impueste) G 282,905 261,375
Ganacia despues de impuesto 599,7 525,395 486,525
FLWIQ DI CAIA 3637 325,395 486,525,
Tasade:-descuento, 12,2%
RN $ 122444
i MM

Fuente: El Autor.
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Figura 49. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-97

LW DECAlA CON RRECID DI CRUDG REAL
KU5S N 2009 2008 2009
452
9
Ingresos (+) 55 0 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento Ll 1 Ll
Mtto generado en las unidades de
bombeo Q):E5 Q),F!; Q),ES
Regalias incrementales 275 0)) o))
Tratamiento de crudo incremental L3 ¢) o))
Paradas operacionales imprevistas o)) 9 o))
TOTAL OPEX 14,9 10,5 10,5
Ganancimantesdeimpuastos 4k 105 105
Impuasto, U} 385 35
Ganacia despues de impuesto 40,1 -6,825 -6,825
FLWIQ DR CAA 2083 6825 5825
Tasa de-descuento, 12,2%;
RN S 2204
iRk N

Fuente: El Autor.

> YR-84

Se intento fracturar el pozo el 17 de Diciembre del 2006, pero no fue posible
realizar el fracturamiento por comunicacion entre las arenas Cantagallo, se retiro
equipo y dejo pozo en produccion.
Mayo del 2007, producia 24 bopd, se esperaba 74 bopd, inicialmente posterior a la
fractura produjo 66 bopd y actualmente esta en 45 bopd, la fractura fue un éxito

pero el trabajo se realizo en un tiempo mucho mayor al estipulado y se incluyo los

proyectado fue de US$758.760 con una TIR infinita al igual que el flujo de caja real
pero con VPN US$691.420. Aunque la produccion incremental real fue menor a la

estimada, fue compensado por los precios del crudo mayores a los estimados.

Se fracturo pozo en la arenas B3 el 04 de
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costos fallidos del fracturamiento del 2006. En el andlisis econémico, el VPN




Figura 50. Comportamiento de Produccion YR-84. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccion YR-84
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Fuente: El Autor.

Figura 51. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-84.

FLWIQ Df CAIA RROYECTADD CON RRECIQ CRUPQ) @ 35 USS/bl)
WSS AReS; 2007, 2008 2009
-250) 9 @
-120) 9 )
Ingresos (+) 532 691 659
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento » » »
Mtto generado en las unidades de
bombeo b3 ®z b3
Regalias incrementales 268 34,55 32,95
Tratamiento de crudo incremental 15,96 2078 1977
Paradas operacionales imprevistas L L Yy
TOTAL OPEX 73,06 65,78 63,22
Ganandmantesdeimpuestos 458,94, 625,20 23578
ImRRsi® o 218,821 208,523
Ganacia despues de impuesto 458,94 406,393 387,257
FLUWIQ)DE GAIA 88,34, 406,383 387,257 9
Tiasa de-desquento, 12,2%;
VRN S 75870
Ll HNUMY

Fuente: El Autor.
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Figura 52. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-84
FLW) ) DE-CAIM CON RREGIQO) RE GRURG)REAL

AUESS ANOS 20077 2008 2008
256
-140)
Ingresos (+) 540 1112 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento ! ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo ®3 @ O
Regalias incrementales 24 5565 o))
Tratamiento de crudo incremental 152 3336 )
Paradas operacionales imprevistas o)) ")) o))
TOTAL OPEX 44,7 89,46 0,5
Gananciaantesdeimpuestos 4853 102254 0,5
IMRREIRD 4} 357,889 W75
Ganacia despues de impuesto 495,3 664,651 -0,325
FHWQ DEGAIA M3 el 0325
Fasade-descueme, 1220,
VAN $62142
itk HNIM

Fuente: El Autor.

> YR-83

Pozo fracturado el 04 de Septiembre del 2007, producia 122 bopd, se esperaba
222 bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 102 bopd y actualmente esta
en 99 bopd, la fractura no fue exitosa se presento arenamiento prematuro y el
trabajo se ejecuto en un tiempo mayor al tiempo estipulado, produjo pocos
trabajos de varilleo y arenamientos de perforados con carbolita requiriendo pocos
trabajos adicionales de Workover no contemplados. En el analisis econémico, el
VPN proyectado fue de US$851.390 con una TIR de 347%, pero el flujo de caja
real es de VPN (-)US$1.037.750. Observando el VPN real se puede concluir que
aunque existe algo de ingresos, este se encuentra por debajo de la tasa de
oportunidad (12,2%). La TIR da infinito ya que los flujos de caja son negativos. La

produccion incremental fue negativa comparada con la curva base, es decir, el
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pozo quedo produciendo menos de la produccién base, ocasionando actualmente

aun pérdidas.

Figura 53. Comportamiento de Produccion YR-83. Qactual vs Qbase
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B Qo Actual

Bopd
(o]
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Fuente: El Autor.

Figura 54. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-83.

FLWIO D CAJA RROXECTARQ, GONIRRECIQ CRURD @ 35 WS/ bl
KUSS: X 2007/ 2008 2009
300 9 9
150 9 9
Ingresos (+) 338 1061 983
OPEX (-)
WO y/¢é Varilleo generado por el
fracturamiento » W B
Mtto generado en las unidades de
bombeo Q):‘?’ Q);r?w Q),—r!'w
Regalias incrementales %9 53,05 415
Tratamiento de crudo incremental 01 3,83 28,49,
Paradas operacionales imprevistas L Y Y
TOTAL OPEX 57,54 95,38 89,14
Ganandaantesdeimpuestos 280,46 95,62 89386
Impueste, @ 337,967,  34285)
Ganacia despues de impuesto 280,46 627,653 581,009
Fi I DE-GAA 16H5h B3 SELNY 9
Tasa:de.descuente, 122%
VRN $851,39
il 3475

Fuente: El Autor.
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Figura 55. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-83

YRR ClMENREAR R EHUD REML
KU 2007 2008 2008
33
-240)
Ingresos (+) 27 -887 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento el w ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo > 3 >
Regalias incrementales 1,35 -Ad35; e}
Tratamiento de crudo incremental 084 26,64 e))
Paradas operacionales imprevistas Q Q e}
TOTAL OPEX 32,66 -60,46 0,5
Ganantimantessdeimpuestos %566 826,35 B3
Impugste, 9 -289,289 Y75
Ganacia despues de impuesto -5,66 -537,251 -0,325
FLWIQ DR G “8e5% S325N 0325
Tasade-deseuente, 2%
MR $L03475
TRk HiNUMA

Fuente: EIl Autor.

> YR-71

Pozo fracturado el 07 de Diciembre del 2007, producia 144 bopd, se esperaba 194
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 152 bopd y actualmente esta en
279 bopd, la fractura fue un éxito y se realizo el trabajo aproximadamente en el
tiempo estipulado, produjo algunos trabajos de varilleo adicionales y un
arenamiento de perforados con carbolita que requirid trabajo adicional de
Workover no contemplado En el andlisis econdmico, el VPN proyectado fue de
US$55.710 con una TIR de 21% pero el flujo de caja real tuvo un VPN
US$270.630 con una TIR de 69%. Aungue la produccion incremental real al inicio
fue menor a la estimada con el tiempo y con aislamiento de arena acuiferas la

produccion supero las estimadas,
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Figura 56. Comportamiento de Produccion YR-71. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccion YR-71

Fuente:

300 B Qo Actual
0O Qo Base
250 A
200 -
2
o) 150
m
100 -
50 -
(6] T T T T T T
Nov-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09
El Autor.
Figura 57. Flujo de caja proyectado afio 2006 — YR-71.
FLWIQ DF- CAJA RROXECTADQ) CONIRRECIO) GRUDQ @ 35, USS/bI)
KUSS 2007, 2008 2009
200 U] U]
300 Y] Y]
Ingresos (+) 33 585 538
OPEX (-)
WO y/¢ Varilleo generado por el
fracturamiento ¥ » B
Mtto generado en las unidades de
bombeo 03 &3 &3
Regalias incrementales L85 28,25, 269
Tratamiento de crudo incremental %33 Y755 Wi
Paradas operacionales imprevistas i y y
TOTAL OPEX 33,14 57,3 53,54
Gananrimamesdeimpuestos W4 3257 48446
Impuesie, ) 184,635 163 56Y
Ganacia despues de impuesto 0,14 343,005 314,899
LW BECAIA SO0, 343,005 314,899 @
Tasdedescupnte, 12,2%;
VRN $5574
il 2%
El Autor.

Fuente:
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Figura 58. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-71

UM EMARGL R DI EHINRENL
KUSS: 2897 2008 209
i
342
Ingresos (+) 34 1547 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento % » B
Mtto generado en las unidades de
bombeo Q’% Q3,55 QJ?S
Regalias incrementales L7 77535 )
Tratamiento de crudo incremental 502 ApAl [4)
Paradas operacionales imprevistas [0} Q [4)
TOTAL OPEX 23,22 136,26 10,5
GanpndeAesdRIRIRSIAS 1078 Hifh7h My
Impyssie, & 48375 )7
Ganacia despues de impuesto 10,78 916,981 -6,825
R iy 2% B 5825
Fsasdredrscirite 1%25%,
MR 52706k
Fifk &%

Fuente: EIl Autor.

> YR-70

Pozo fracturado el 12 de Febrero del 2008, producia 200 bopd, se esperaba 300
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 67 bopd y actualmente esta en
285 bopd, la fractura no fue exitosa se presento arenamiento prematuro debido a
fallas en las bombas de BJ por lo que fue necesario utilizar la unidad de Coiled
Tubing aumentando los costos y el tiempo de ejecucion del trabajo, produjo
continuo trabajos de varilleo y arenamientos de perforados con carbolita
requiriendo pocos trabajos adicionales de Workover no contemplados. En el
analisis econdmico, el VPN proyectado fue de US$1.871.300 con una TIR infinita,
pero el flujo de caja real es de VPN (-)US$354.690 con una TIR infinita ya que los
flujos de caja son negativos Observando el VPN real se puede concluir que
aunque existe algo de ingresos, este se encuentra por debajo de la tasa de
oportunidad (12,2%). Actualmente requiere de continua limpiezas de arena con

equipo de Workover.
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Figura 59. Comportamiento de Produccion YR-70. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccion YR-70
600
500 *_\
B Qo Actual
\ O Qo Base
400 -
3300 N
200
100 A
(0]
Ene-07 Abr-07 Jul-07 Oct-07 Ene-08 Abr-08 Jul-08 Oct-08 Ene-09
Fuente: EIl Autor.
Figura 60. Flujo de caja proyectado afio 2008 — YR-70.
FLWIQ DECAIM RROYECTARD GON RRECH, CRURQ @ 35, USS/bl)
KUSS: 2008 2009, 2080,
120, & 9
-100) ] 9
Ingresos (+) 1158 1100 1014
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento ®n B W
Mtto generado en las unidades de
bombeo @3 ®3 ®
Regalias incrementales 5749 55; 50,7
Tratamiento de crudo incremental 34,74 33 30,42
Paradas operacionales imprevistas L i iy
TOTAL OPEX 123,14 98,5 91,62
Wﬁam%imﬂim 103486, 0085 922,38
Impuesto, o 350,525 322,833
Ganacia despues de impuesto 1034,86 650,975 599,547
FLWIR) DE-CAMN 81486 SLYE 398,547 )
Tasade.desquento, W20,
MAN $ 187430
i HNUME

Fuente: EIl Autor.
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Figura 61. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-70

FLWIQ) DE CAIA CON RRECIQ) DI CRURQ REAL
sy N 2008 2009
2505
252
Ingresos (+) 408 0 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento 2h ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo Q):% Q),% Q),%
Regalias incrementales 204 [¢)} Q
Tratamiento de crudo incremental 12,24, Q) Q
Paradas operacionales imprevistas [0)) [0)) [*)
TOTAL OPEX 254,14 0,5 0,5
Ganandmantesde impuestos 153,86 5 B3
ImRHRStY, %] - 175 QY75
Ganacia despues de impuesto 153,86 -0,325 -0,325
LW RE Gl 354,14 B35 B35
Tasadedescuento 12,2%
RN 535469
TR HiNUM

Fuente: El Autor.

> YR-102

Pozo fracturado el 11 de Marzo del 2008, producia 20 bopd, se esperaba 200
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 96 bopd y actualmente esta en 26
bopd, la fractura fue exitosa y se realizo el trabajo en aproximadamente el tiempo
estipulado, no posee problemas de arenamiento, y requirié trabajos menores de
varilleo. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$3.058.710 con
una TIR infinito, al igual que el flujo de caja real pero con un VPN US$1.270.510.
Aunque la produccién incremental real fue menor a la estimada al inicio, el VPN
fue bueno por picos de produccion sostenidos de 206 bls y con la ayuda de los

precios reales del crudo.
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Figura 62. Comportamiento de Produccion YR-102. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccién YR-102

400

350 /] | ®QO Actual
O Qo Base

300

0 T T T T .
Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09
Fuente: El Autor.
Figura 63. Flujo de caja proyectado afio 2008 — YR-102.
Fl) @) DE-GAd A RROXECTARIQ CON RRECID CRURD @ 35 USS/ bl
KUS N 2008 2009 2010
320 U] U}
150 ] ]
Ingresos (+) 1768 1998 1851
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento W & W
Mtto generado en las unidades de
bombeo %> &> 3
Regalias incrementales 884 99,9 92,55
Tratamiento de crudo incremental 53,04 59,94, 55,53
Paradas operacionales imprevistas y y L
TOTAL OPEX 171,94 170,34 158,58
Wmmdﬁimmm B0  18V566 169242
Impueste, \u} 30,680 592,347
Ganacia despues de impuesto 1596,06 1187,979  1100,073
FLWIO)DE-GAIA 2606 WSRYS W03
Tasa de-descuento, Wa2%
VRN $3;058; 7k
ik AN

Fuente: EIl Autor.
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Figura 64. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-102
YR @l CNAREAR I EHUDDREL

KUS 2008 2008
34
165
Ingresos (+) 1943 0 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento &l ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo O G (%3
Regalias incrementales 15 [0)) [0))
Tratamiento de crudo incremental 58128 [0)] [0))
Paradas operacionales imprevistas Q )] Q)
TOTAL OPEX 165,94 0,5 0,5
Ganandimantesdeimpuesios; 177708 gUES RUES
Impigsie 9 RS RS
Ganacia despues de impuesto 1777,06 -0,325 -0,325
LW DE- G 127406 B35 0325
Tasa;de.descuanto, 12,2%;
MAN $B 27050
i3 HiNUMY
Fuente: EIl Autor.
> YR-90

Pozo fracturado el 18 de Abril del 2008, producia 151 bopd, se esperaba 200
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 100 bopd y actualmente esta en
121 bopd, aunque la fractura técnicamente fue buena, presento arenamiento
continuos sobre perforados que han requeridos de trabajo de Workover y Varilleo
qgue inciden en los costos no contemplados. En el andlisis econémico, el VPN
proyectado fue de US$630.850 con una TIR infinita entre los periodos del 2008,
2009 y 2010 y el flujo de caja real con datos de egresos del 2008 solamente se
tiene actualmente un VPN (-)US$498.890 con una TIR infinita ya que el flujo de
caja es negativo. Es un fracturamiento nuevo y se estima a pesar de tener
produccidn inicial por debajo de la proyectada que en el 2009 recupere la inversion

con ayuda de los precios del crudo WTI
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Figura 65. Comportamiento de Produccion YR-90. Qactual vs Qbase
Comportamiento de Produccion YR-90
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Fuente: El Autor.

Figura 66. Flujo de caja proyectado afio 2008 — YR-90.

RbWI) D CAIA RROXECTADD CONRRECHD CRUDD, @ 35 WSS/l
KUSS X 2008 2009 2010,
-0 9 4
-120) @ 4]
Ingresos (+) 412 530 487
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento e ° W
Mtto generado en las unidades de
bombeo UED UES 0>
Regalias incrementales 206 265 24,35
Tratamiento de crudo incremental 12,36 159 46hH
Paradas operacionales imprevistas } iy L
TOTAL OPEX 63,46 52,9 49,46
Ganandiaantesdeimpuestes 348; 54 Witk A3
Impuaste, @ 166,385 153,139
Ganacia despues de impuesto 348,54 310,115 284,401
FLWIQ) DEGAIA 128,54, 3115 284,408 Q
Tasmde-desquente, 12,2%,
N %$630,85
fithe HiNUM

Fuente: EIl Autor.
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Figura 67. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-90

| LW D CA A CON RRECIO DECRUDO) REAL
KUSS N 2008 2009
-k
466
Ingresos (+) -177 0 (0]
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento L ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo @ @ @
Regalias incrementales -8;85; Q Q
Tratamiento de crudo incremental -53h Q) Q)
Paradas operacionales imprevistas (63} (63} (63}
TOTAL OPEX 44,34 0,5 0,5
Ganangimanesdeimpuastos 22,34, O3 5
ImpuRste, @ Y75 O X75
Ganacia despues de impuesto -221,34 -0,325 -0,325
LU DEGAIA -488;34, 0325 0325
Tasmdedescuete, 12,2%;,
MR -S49889)
Ttk HNIML

Fuente: El Autor.

> YR-75

Pozo fracturado el 27 de Mayo del 2008, producia 147 bopd, se esperaba 300
bopd, inicialmente posterior a la fractura produjo 153 bopd y actualmente esta en
170 bopd, aunque la fractura técnicamente fue buena, y el trabajo se ejecuto en un
tiempo mayor al tiempo estipulado y produjo algunos trabajos de varilleo no
contemplados. En el analisis econémico, el VPN proyectado fue de US$1.854.560
con una TIR infinita entre los periodos del 2008, 2009 y 2010 y el flujo de caja real
con datos de egresos del 2008, se tiene actualmente un VPN (-)US$2.051.210 con
una TIR infinita ya que el flujo de caja es negativo. Es un fracturamiento nuevo y
se estima a pesar de tener produccion inicial por debajo de la proyectada que en
el 2009 recupere la inversién con ayuda de los precios del crudo WTI.
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Figura 68. Comportamiento de Produccion YR-75. Qactual vs Qbase

Comportamiento de Produccién YR-75

400

350

0Qo Base
300

BQo Actual

250

200

Bopd

150

100

50

0

ene-08 feb-08 mar-08 abr-08  may-08  jun-08 jul-08 ago-08  sep-08 oct-08 nov-08 dic-08 ene-09
Fuente: El Autor.
Figura 69. Flujo de caja proyectado afio 2008 — YR-75.
Fl, W1 Q) DF- CAJA RROXECTARD) CON RRECIQ CRURD @ 35 USS/b|
KWBS; i 2008 2009 2010
450 9 9
-250, Q 9
Ingresos (+) 1112 1619 1496
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento 30 » ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo 9> o3 &3
Regalias incrementales 55,6 80,35 h&
Tratamiento de crudo incremental 33,36 48,57 44,88
Paradas operacionales imprevistas y i’ }
TOTAL OPEX 119,46 140,02 130,18
Ganandiaantes de.impUestos 292,54 1478,98 136582
Impueste, 9 SU7;643 48037
Ganacia despues de impuesto 992,54 961,337 887,783
FLWIQ DR CAMA 2025 96k, 337% 884,783 Y
Tasade.deseuento 12,2%
VRN $1.854,56
i3 HiNWhh

Fuente: EIl Autor.
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Figura 70. Flujo de caja con precio de crudo real — YR-75

R e Gl CON R RIE GRUDD Rl
KUSS, 2008 2009
Al
-38%
Ingresos (+) -1273 0 0
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento el ® ®
Mtto generado en las unidades de
bombeo 3 > ®>
Regalias incrementales -63,65 0)) Q
Tratamiento de crudo incremental 38,19 0)] Q
Paradas operacionales imprevistas 0] 9 Q
TOTAL OPEX 91,34 0,5 0,5
Ganangimantes deimpuestos -118%,66; O3 03
Impueste 9 O175 B Y75
Ganacia despues de impuesto -1181,66 -0,325 -0,325
FLWIQ) DE CAIA -2050,665 0,325 0,325
Tasa de.desguento, 12,2%
RN $205h24
Mtk HNUMY

Fuente: El Autor.

Al consolidar todo el proyecto de fracturamiento hidraulico en Cantagallo, tenemos
que se tiene un VPN de US$17.049.920 con una TIR de 6206% entre los afios
2005, 2006, 2007 y 2008; con los datos reales de egresos y precios del crudo
durante los afios 2005 y 2008 se obtuvo un VPN de US$7.995.130 y una TIR de
549%. El patron que se mantuvo en la mayoria de los pozos con excepcion de
algunos casos se ve reflejado en la consolidacion de todo el campo, la produccion
incremental siempre estuvo por debajo de la proyectada pero los precios reales
del crudo y algunos picos mayores de produccion, hicieron que el proyecto fuera
todo un éxito.
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Figura 71. Flujo de caja proyectado afio 2005-2008. Proyecto Fracturamiento Cantagallo.

FLWIO Df CAJA RROXECTADO) CON PRECIO CRUDO @) 35, USS/bl)
KWSS i 2005 2006 2007 2008
- 270 - -]
- - 270 -
Ingresos (+) 1152 17393 20807 23859
OPEX (-)
WO y/é Varilleo generado por el
fracturamiento 12 a0 X0 280
Mtto generado en las unidades de
bombeo 2 33 3 LU
Regalias incrementales 54.% 86365 140,35 1192,95,
Tratamiento de crudo incremental 34,565 524,78 624,21 745,717
Paradas operacionales imprevistas 4 i 16 20|
TOTAL OPEX 214,16 1646,94 1932,56 2198,72
Gananciaantes de impuestos 37,84 WAGRE 1887444 2166028
Impueste, 9 S3hL12h  6ROGA5A 7581088
Ganacia despues de impuesto 937,84  10234,939 12268,386  14079,182
FLUIQ) DF GAIA 132,16 8164939 10448386 12469182
Tasa dedescuento, 12,2%
VRN $17:048,92
Ll 62069
TRV WP

Fuente: El Autor.
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Figura 72. Flujo con precio de crudo real y prod 2005-2008 Proyecto Fracturamiento Cantagallo.

l\ FLUJO BE CAJA CON RRECIO DI CRURQ) REAL
KUSS, N 2005, 2006 2007, 2008
165 - - -
- 122 - -
- - -~ 255
Ingresos (+) 533 9193 16268 16944
OPEX (-)
WO y/6 Varilleo generado por el
fracturamiento i 29 s s
Mtto generado en las unidades de
bombeo 2 >3 8 @
Regalias incrementales 26,65 453,65 8434 84i7,2
Tratamiento de crudo incremental 15,99 275,79 488,04 508,32
Paradas operacionales imprevistas 0)] o) 0)) o)
TOTAL OPEX 88,64 1039,94 1614,44 1860,52
Ganangia antes de.impuestes; 444, 36, 153,06, 1465356 1508348
Impuesto, 0 285357 528,746, 5273,218
Ganacia despues de impuesto 444,36 5299,489  9524,814  9804,262
FLUIQ DE CAJA 65064 2887489  TABTSMA 7644262
Tasa dp-descuento, 12, 2%
RN $7:995,13
TRk 549%
TIRM 203%

Fuente: El Autor.
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A continuacién, se mostrara una grafica del VPN vs la tasa de interés del proyecto

de fracturamiento hidraulico proyectado y el real:

Figura 73. VPN vs i (Con flujo de caja proyectado).

Fuente: El Autor.

Figura 74. VPN vs i (Con flujo de caja real).

R=549%
I Lo

—_——m o= | =D

Fuente: El Autor.
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Con los anteriores datos se puede calcular el payback simple del proyecto que
mide el tiempo necesario para recuperar la inversién, sin considerar el valor del

dinero en el tiempo se tiene:

Figura 75. PAYBACK SIMPLE (Con flujo de caja proyectado).

Fuente: El Autor.

Figura 76. PAYBACK SIMPLE (Con flujo de caja real).

La recuperacion real del I
proyecto fue de 2,5 meses

I 4 o — ==

Fuente: El Autor.
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En las figuras 77 y 78 se encuentran los cuadros comparativos de los costos de
los fracturamientos estimados y los reales al igual que las ganancias estimadas y

reales durante el proyecto.

Figura 77. Comparativo costos fracturamientos (KUS$)

COMPARTIVO COSTOS FACTURAMIENTOS

FRACTURAMIENTO
ESTIMADO

$ 1.500,00

Fuente: El Autor.

Figura 78. Comparativo ganancias del proyecto (KUS$)

COMPARATIVO GANANCIAS DEL PROYECTO

B GANANCIAS ESTIMADAS
I GANANCIAS REALES

$ 15.000,00

Fuente: El Autor.
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5.5.

ANALISIS DE RIESGO E INCERTIDUMBRE.

Para realizar el andlisis de riesgo e incertidumbre del proyecto, se inicia con una

lluvia de ideas, en la cual se identifican y plantean todos los posibles riesgos que

podrian presentarse en la vida productiva del proyecto, evaluando en cada riesgo

la frecuencia e impacto que tendria (tablas No 9, 11 y 13). Los riesgos se

clasificaron en tres categorias; riesgos de entorno (E), riesgo financiero (F) y

riesgo operacional (O); la probabilidad e impacto de la ocurrencia del riesgo se

basan en las tablas 2 y 3; para caracterizar cada riesgo es necesario describir el

riesgo, mediante la definicion de las consecuencia que conlleva este riesgo y las

posibles acciones de mitigacion (tablas 8, 10y 12):

Tabla 9. Caracterizacién riesgo de entorno para el proyecto.

CONSECUENCIA DE ESTE
, RIESGO DE RIESGO, ESTIMANDO EL
Nl ENTORNO VALOR DE LOS POSIBLES IO IS RSy e e o
DANOS
Retrasos en las operaciones.
Malestar e inconformidad de Implementacion de una politica
El Orden Publico los trabajadores. Retiro de de seguridad.
personal especializado. Movilizacion de fuerza publica
Demoras en tramites.
Definir hasta que punto que tipo
Problemas operacionales. de agentes climaticos harian
E2 Agentes climaticos. Retraso en las operaciones. parar o fetrasar la operacion.
Problemas de acceso al Tener vias de acceso alternas al
campo pozo 6 apoyo civil para el arreglo
y adecuacién de accesos.
. Tener vias de acceso alternas al
Retraso en las operaciones. P -
Problemas de pozo 6 apoyo civil para el arreglo
= acceso al campo. Riesgo de accidente en yadlecuamon_ to areesme .
movilizacién Evaluar el riesgo .(.:Ie gf:Cldente
antes de cada movilizacion.
Secuestro personal Falta de personal esencial Implementacién de una politica
E4 de vital importancia. para _Ia ejecucion de las de sg_gurl_d'ad. _
operaciones. Movilizacion de fuerza publica
Asegurar la confidencialidad de
. No ejecucion del proyecto. la informacién.
Es Sabotaje al Contar con un  equipo
proyecto. Perdidas y retraso en la experimentado y organizado de
ejecucion de las operaciones forma tal, que pueda asegurar la
ejecucion del proyecto.
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e Desgaste en la ejecucion del | « Establecer lineas de
Fallas de los proyecto. comunicacion directas con los
E6 proveedores del *  Incumplimiento con el proveedores.
servicio cronograma planteado. e Adquirir proveedores de
’  Retrasos en la ejecucién de experiencia y confianza con la
las operaciones. compafiia operadora.
Cambios en las * Falta de informacion confiable | « Valerse en la estadistica
variables en el proyecto. histérica del mercado del pais,
E7 e * Bajo interés de decision en la creando un portafolio que
. s inversion. permita la mejor planeaciéon
(inflacion ; . )
o + Posible sobrecostos para los financiera, en donde reduzca la
devaluacion,..). inversionistas. exposicion ante dicha variacion.
. Cambio negatvo en la e Valerse en la estadistica
I histérica del mercado del pais
rentabilidad del proyecto. - ’
ES Aumento de proy creando un portafolio que
impuestos. .« Sobrecostos por  gastos permit.a la mejor planeacion
adicionales financiera, en donde reduzca la
exposicion ante dicha variacion
Combiosenel |+ Cambo negawo en la|* VA5 ol ceadcs
iod Ii rentabilidad del proyecto. Jel pais,
E9 manejo de regalias creando un portafolio que
y en reglas de .« Sobrecostos or astos permita la mejor planeacion
materia fiscal. A P 9 financiera, en donde reduzca la
adicionales . S
exposicién ante dicha variacién
- o meres ce dedsion en | (e o e, oadeen
Estabilidad politi inversion. Jel pais,
E10 stabllidaa politica creando un portafolio que
de la nacion. . Posible sobrecostos para los permita la mejor planeacion
inversionistas financiera, en donde reduzca la
) exposicién ante dicha variacién

Fuente: El Autor.

Tabla 10. Identificacion y evaluacién de riesgo entorno para el proyecto.

Nam. FACTORES DE RIESGO P | Pxl
E1 | Orden Publico 5 5 25
E2 | Agentes climaticos. 10 5 50
E3 Problemas de acceso al campo. 10 5 50
E4 | Secuestro personal de vital importancia. 1 5 5
E5 Sabotaje al proyecto. 1 5 5
E6 Fallas de los proveedores del servicio. 2 10 20
E7 Cambios en las variables macroecondmicas (inflacion, devaluacion,..). 2 10 20
E8 | Aumento de impuestos. 1 10 10
E9 Cambios en el manejo de regalias y en reglas de materia fiscal. 1 10 10
E10 | Estabilidad politica de la nacién. 1 10 10

Fuente: El Autor.
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Tabla 1

1. Caracterizacion rig

Sgo fioarsEeroEleCprayeEteTE

, RIESGO DE RIESGO, ESTIMANDO EL
NGm. ENTORNO VALOR DE LOS POSIBLES ACCIONES DE MITIGACION
DANOS
Establecer lineas de
Sobrecostos por gastos comunicacién directas con la
Aumento de las adicionales. empresa prestadora de servicio
F1 tarifas de prestacion Cambio  negativo en la dpnde se mantengan tarifas
de servicio rentabilidad del proyecto. vigentes.
Posibles retrasos 6 la no Adquirir proveedores de
ejecucion de operaciones experiencia y confianza con la
compariia operadora
Produccién incremental mal Saat[')asmlz:é Iaecr:)t?;?:lllda:raen :gz
Malos disefios de calculada. - P
Ingresos menores a los disefios de fractura
F2 | las fracturas o s%i mados Verificar que la empresa
hidraulicas Cambio ’ negativo a la prestadora del servi(;io cuenta
rentabilidad del proyecto con. SOINEE Y s!mulgdores
) confiables y con experiencia.
Realizar | , Tener vias de acceso alternas al
operaciones RENEED G (26 GraEEEnEs, pozo 6 apoyo civil para el arreglo
F3 | adicionales no - ‘ . y adecuacion de accesos.
contempladas. WO ac(i)icirgr(igﬁegs por gastos Evaluar el riesgo de accidente
ylo Varilleo. antes de cada movilizacion.
Paradas Falta de personal esencial Implementacion de una politica
F4 | operacionales para la ejecucién de las de seguridad.
imprevistas operaciones. Movilizacion de fuerza publica
Asegurar la confidencialidad de
Mayor contratacion No ejecucion del proyecto. la informacion.
E5 de servicios y . Contar con un equipo
personal P_erdldgs y retraso en la experimentado y organizado de
ejecucion de las operaciones forma tal, que pueda asegurar la
ejecucion del proyecto.
Desgaste en la ejecucion del Establt_e_cer estrategias y estimar
proyecto. rentablll(_zlades con el peor
Fe | Variacion del precio Incumplimiento con el esc,jcer]grlo etz p(;emo el crudG!o..
del hidrocarburo cronograma planteado. A quinr. Lt esta.,lstlca
Retrasos en la ejecucién de concerniente a la fluctuacién del
las operaciones precio de. crudo y elaborar un
) grupo dedicado a este tema.
Falta de informacion confiable Poseer varios simuladores para
Caracterizacion en el proyecto. comparar la mejor
F7 rECEaECE ClE Bajo ip,terés de decision en la caracterizacié_n d_e_l yacimiento.
yacimiento inversion. Tener .conflabllldad. en la
’ Posible sobrecostos para los informacion béasica del
inversionistas. yacimiento.
Mantenimiento Cambio negativo en la Mejqrar . oz pleizs i
i rentabilidad del proyecto. contingencia, .observando. los
F8 excesivo generado peores escenarios que requieran
por la produccion Sobrecostos or astos los mantenimientos de las
incremental adicionales P 9 Unidaqle_s y facilidades de
superficie.
Mayores costos a Cambio negativo en la Valerse en la estadistica
F9 s ieEliee rentabilidad del proyecto. histérica del mercado del pais,

esperados.

Sobrecostos  por  gastos

creando un
permita

portafolio  que
la mejor planeacion
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adicionales

financiera, en donde reduzca la
exposicion ante dicha variacion

F10 | Costos de
produccion.

Bajo interés de decision en la
inversion.

Posible sobrecostos para los
inversionistas.

Valerse en la estadistica
histérica del mercado del pais,
creando un portafolio que
permita la mejor planeacién
financiera, en donde reduzca la
exposicion ante dicha variacion

F11 | Recursos limitados.

Baja inversion. .
Disminucion en el flujo efectivo
de caja a favor.

Posible incumplimiento en los |
programas a ejecutar.

Aumentar la confiabilidad del
proyecto teniendo mas y mejores
proyecciones y fundamentos.
Poseer planes estratégicos para
obtener recursos extras.

Produccion

F12 incremental por
debajo de los
prondsticos

Falta de informacién confiable
en las proyecciones.

Cambio negativo en la |«
rentabilidad del proyecto

Posible sobrecostos para los
inversionistas. .
Caracterizacion  inadecuada

de yacimientos

Poseer varios simuladores para
comparar la mejor
caracterizacion del yacimiento.

Tener confiabiidad en la
informacién basica del
yacimiento.

Observar la sensibilidad ante
distintos escenarios de
produccion incremental y

disminuir riesgos.

Fuente: El Autor.

Tabla 12. Identificacion y evaluacién de riesgo financiero del proyecto.

Num FACTORES DE RIESGO P | Pxl
F1 | Aumento de las tarifas de prestacion de servicio 2 10 20
F2 Malos disefios de las fracturas hidraulicas 5 20
F3 Realizar operaciones adicionales no contempladas. WO y/o Varilleo. 5 10
F4 Paradas operacionales imprevistas 5 10
F5 Mayor contratacién de servicios y personal 2 10
F6 | Variacion del precio del hidrocarburo 20 20
F7 Caracterizacion inadecuada del yacimiento. 10 20
F8 | Mantenimiento excesivo generado por la produccién incremental 2 5
F9 Mayores costos a los inicialmente esperados. 5 20
F10 | Costos de produccion. 5 20
F11 | Recursos limitados. 5 20
F12 | Produccion incremental por debajo de los pronésticos 10 20

Fuente: El Autor.
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Tabla 13. Caracterizacion riesgo operacional del proyecto.

CONSECUENCIA DE ESTE

e RIESGO DE RIESGO, ESTIMANDO EL
NUm ENTORNO VALOR DE LOS POSIBLES ACCIONES DE MITIGACION
DANOS
Sobrecostos  por  gastos
Retrasos por fallas adicionales. Establecer y contemplar
mecanicas ylo Cambio negatvo en la programas de mantenimiento
o1 . rentabilidad del proyecto. preventivos de los equipos.
eléctricas en los Ret los i d Contar con posibles equipos
. e _e rasgs en los |§mpos € adicionales para posibles
ERJUIPOS SEIUD ejecucion de operaciones. reemplazos.
Produccién diferida del pozo.
2%?25?03 yio operarc):riggfsmdﬁ Obtener informacién solida para
Mayor cantidad de pozo e _mayor aproxmaqén e
02 Sobrécostos or astos estimacion de los tiempos de
tiempo de ejecucion L P 9 ejecucion.
adicionales. i .
Cambio negatvo a Ia Confiabilidad en los equipos que
rentabilidad del proyecto. PIESE) E SR
Tener programas y sistemas de
gestion HSEQ por parte de la
Condiciones Retraso en las operaciones. empresa prestadora de servicio.
; ; Cumplir los estandares de
03 inseguras en el P05|blgs accidentes en la segurr)idad
. operaciones. 3 .
trabaio Realizar todo trabajo son su
! Sobrecostos Al ;

: andlisis de trabajo seguro y con
permisos de trabajos autorizados
por la empresa operadora.

Posibles problemas
mecanicos de los equipos. - L.
Retrasos en la e'gcu?:ién del Poseer confiabilidad mecénica
ol | programa ) de la empresa prestadora de
allas en la ici
i Falta de personal idéneo para SErvIcio. .
04 | operacion de la operacion Personal apto y capacitado para
: Posibles soBrecostos la operacién de servicio a pozo.
fracturamiento. Cambio  negativo "en I Contemplar las posibles fallas en
rentabilidad del proyecto 53 programas o eiEsies e (&
o : operacion.
Disefios o programas con
falencias en su elaboracién
i Disefios o0 programas con Establecer lineas de
05 Retiro de personal falencias en su elaboracion. responsabilidades y
especializado Perdida de confiabilidad de los cumplimientos con garantia de
procesos de ejecucion. las operaciones a ejecutar.
Fallas en los programas Poseer un programa HSEQ que
Problemas HSEQ. contemple y prevengas
06 ambientales Sobrecostos adicionales. contaminaciones o problemas
Retrasos en la ejecucion de ambientales durante la ejecucion
las operaciones. de las operaciones.
o Retrasos en el inicio de cada Establecer con anterioridad a la
Dificultad en el operacion. ejecucién del servicio la via de
07 | transporte de acceso al pozo y sus posibles

equipo de servicio.

Problemas en transporte por
estado u obstaculizaciéon del
ingreso a la localizacion.

desvios.
Poseer programa HSEQ donde
incluya el riesgo de las
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»  Accidentes de trafico. movilizaciones.

Baja capacidad de

respuesta a la e Bajo interés de decision en la | «  Establecer lineas de
08 inversion. responsabilidades y
necesidad del « Dificultad para resolver cumplimientos con garantia de
Aleie problemas de la operacion. las operaciones a ejecutar
Fuente: EIl Autor.

Tabla 14. Identificacién y evaluacion de riesgo operacional para el proyecto.

01 | Retrasos por fallas mecanicas y/o eléctricas en los equipos servicio 20 5
02 | Mayor cantidad de tiempo de ejecucion 10 10
03 | Condiciones inseguras en el trabajo 5 5
04 | Fallas en la operacion de fracturamiento. 10 10
O5 | Retiro de personal especializado 2 5
O6 | Problemas ambientales 2 10
O7 | Dificultad en el transporte de equipo de servicio. 5 2
os | Baja capacidad de respuesta a la necesidad del cliente. 2 10
Fuente: EIl Autor.
De donde;

P: Probabilidad de ocurrencia.

I: Impacto.

Px I: Probabilidad x impacto.

Una vez evaluados los riesgos se procede a ubicarlos dentro de la matriz para

establecer cuales son los mas criticos dentro del cumplimiento de los objetivos

trazados para el proyecto.
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Tabla 15. Matriz de riesgos del proyecto.

PROBABILIDAD DE LA OCURRENCIA DEL RIESGO

Remoto Improbable Posible Probable Frecuente
VALORACION A B c D F
1 2 5 10 20
Critico 5 | 20
E8 — E9 E6 - E7 - 06
Alto 4 | 10
E10 F1 - F5-08
Intermedio 3 5 E4 — E5 F8 - O5

Moderado 2 2

Bajo 1 1

Fuente: El Autor.

Segun, la matriz anterior se visualiza 4 zonas que se deben tratar dependiendo su
orden de importancia con respecto al riesgo del proyecto. La zona mas oscura
alberga los riesgos mas altos y criticos; es decir, los que requieren mayor atencion
y requieren un tratamiento de inmediato, puesto que afectan de una forma mas
significativa el flujo de caja, las cuales son:

e F6 — Variacion del precio del hidrocarburo.
» F7 — Caracterizacion inadecuada del yacimiento.

e F12 - Produccion incremental por debajo de los prondsticos.

Posteriormente, una zona menos oOscura, posee riesgos que deben poseer

acciones de mitigacién y control, los cuales son:

126



* F2 - Malos disefios de las fracturas hidraulicas

* F3 - Realizar operaciones adicionales no contempladas. WO y/o Varilleo.
* F4 - Paradas operacionales imprevistas

* F9 - Mayores costos a los inicialmente esperados.

* F10 - Costos de produccion.

* F11 - Recursos limitados.

» Ol - Retrasos por fallas mecéanicas y/o eléctricas en los equipos servicio
» 02 - Mayor cantidad de tiempo de ejecucion.

» 0O4- Fallas en la operacion de fracturamiento.

» E2 - Agentes climaticos.

» E3- Problemas de acceso al campo.

El color anterior de oscuro al menor, representa los riesgos que tienen un nivel

aceptable, pero requieren seguimiento:

* E1- Orden Publico

* EG6 - Fallas de los proveedores del servicio.

» E7- Cambios en las variables macroeconémicas (inflacién, devaluacion,..).
* E8- Aumento de impuestos.

* E9- Cambios en el manejo de regalias y en reglas de materia fiscal.

» EI10 - Estabilidad politica de la nacion.

* F1- Aumento de las tarifas de prestacion de servicio.

* F5 - Mayor contratacion de servicios y personal

* R8- Mantenimiento excesivo generado por la produccion incremental.
* O3 - Condiciones inseguras en el trabajo

» O5- Retiro de personal especializado

» O7 - Dificultad en el transporte de equipo de servicio.

» 08 - Baja capacidad de respuesta a la necesidad del cliente.
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Y por ultimo, en el color mas claro se encuentran los riesgos menos criticos pero

requieren un monitoreo periddico:

* E4 - Secuestro personal de vital importancia.

» Eb5 - Sabotaje al proyecto.

Para confirmar la priorizacion hecha con el procedimiento anterior, es necesario un

andlisis de sensibilidad mediante el uso de diagramas tipo tornado y tipo arafia.

Para poder asociar cada riesgo al valor presente neto, VPN, del proyecto es
necesario vincularlos a las variables que evaltan la economia y viabilidad del
proyecto. En este caso, las variables independientes son: el precio del crudo, la
produccion incremental, términos fiscales (tasa de interés, impuestos y regalias) y

los costos involucrados en el fracturamiento.

Con el flujo de caja y el valor base de cada variable se obtiene el punto de
comparacion para establecer el nivel de impacto de cada variable independiente,
posteriormente se procede a multiplicar cada variable por un factor, en este caso
10%, por encima y por debajo del valor original con el fin de observar la variacion
del VPN cuando esta variable se ve influenciada por un riesgo dentro del proyecto
(ver tabla No 12).
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Tabla 16. Impacto relativo del VPN proyectado respecto a las variables independientes.

VALORES EN KUS$

Variables VPN @ 90% VPN @ 100% VPN @ 110%

Precio del Hidrocarburo 14883,57 17049,92 19216,27
Produccién incremental 14883,57 17049,92 19216,27
Tasa de oportunidad 17348,88 17049,92 16759,7
CAPEX (costo fract) 17469,3 17049,92 16630,54
WO / Varilleo adicional 17090,86 17049,92 17008,98
Regalias incrementales. 17167,65 17049,92 16932,18
Tratamiento del crudo incremental 17120,56 17049,92 16979,28
Mtto generado al levant artificial. 17050,95 17049,92 17048,88
Impuesto 18143,31 17049,92 15956,52
OPEX 17280,27 17049,92 16819,59

Fuente: El Autor.

En la figura 19 se muestra de manera general el andlisis de sensibilidad usando el
esquema tipo tornado para las variables independientes del proyecto. Este grafico
permite visualizar en orden de importancia la influencia y variaciéon de cada
variable sobre el flujo de caja; por lo que se puede concluir que el precio del crudo
y la produccion incremental, son la variables que requieren un nivel de atencion
mayor; el resto de variables independientes generan variacion en el rango de

valores del VPN, pero no son tan marcadas como la de las dos primeras variables.
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Figura 79. Andlisis Tipo Tornado.

ANALISIS TIPO TORNADO

Tasa de oportunidad

OPEX.

Fuente: El Autor.

En la grafica siguiente con el andlisis tipo arafia, vemos que las variables con
mayor variacion lineal son: el precio del petréleo y la produccion incremental (las
cuales se encuentran superpuestas, Fig. 19) y con ello confirma la informacién
establecida con el analisis tipo tornado, demostrando que estos parametros son

los mas significativos para el calculo del VPN.
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Figura 80. Analisis Tipo Arafia.

ANALISIS TIPO ARANA

17500 <= CAPEX (costo frac)
——— == \WO/Varilleo

Fuente: El Autor.
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CONCLUSIONES

Se pudieron apreciar que aunque el proyecto en general tuvo ganancias que
permitieron rapidamente recuperar la inversion, vemos que no se obtuvo los
resultados pronosticados; existieron muchas variables, tales como la
inadecuada caracterizacion del yacimiento y la simulacion de los prondsticos

con estimaciones por encima de la produccion incremental real.

Asi como la produccion incremental estimada estuvo por encima de la
produccion real, el proyecto fue tomado con una valor promedio de barril de
crudo de 35 US$/bl constante durante los afios 2005 al 2008; valor el cual
estuvo segun las estadisticas de la WTI muy por debajo del real durante ese
ciclo de tiempo; por ende lo dejado de ganar en la produccion estimada fue

compensado con el alto valor del crudo.

Las anteriores variables descritas, se puedieron observar en la matriz de
riesgos construida para el proyecto, en donde los tres riesgos mas criticos
fueron la variacion del precio del hidrocarburo, la caracterizacion inadecuada
del yacimiento y la produccion incremental por debajo de los pronésticos. De

los cuales, el primero afecto positivamente y los otros dos de manera negativa.

Cabe anotar, que en un principio del proyecto de fracturamiento solo se tuvo en
cuenta la evaluacién econémica (afio 2005) sin tener en cuenta el analisis de
riesgo, del cual podemos apreciar que es un método que hubiese permitido
agilizar y facilitar mejor la toma de decisiones.

Se hallaron en los flujos de caja del proyecto, variables que aunque inciden de

manera poco significativa se deben tener en cuenta, tales como los
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mantenimientos generados en superficie por producciones incrementales, las

regalias por mayor produccion y tratamientos al crudo adicional.

El campo Cantagallo es un campo que posee altos cortes eléctricos, el cual
afecta de manera muy importante la produccion del mismo y que no fue tenido

en cuenta para el proyecto como un posible Opex.

Todas las fracturas en los pozos del proyecto Cantagallo se estimaron con un
VPN alto a una tasa de oportunidad de 12,2%, pero existieron casos como el
CG-13, YR-88 y YR-83 en donde el pozo quedd produciendo menos de la
curva base, por ende el VPN real dio negativo. Para el pozo YR-70 se elevaron
los costos durante el fracturamiento y ha necesitado continuos trabajos de
limpieza de arena que influye en los gastos del flujo de caja individual del pozo
resultando también un VPN negativo aun para finales del 2009.

Los analisis tipo tornado y tipo arafia mostraron de manera grafica que tan
critico o sensible fueron las variables que influyeron en el proyecto, descritas

en la matriz de riesgos.

En resumen, el proyecto tenia un estimado TIR de 6206%, del cual se tuvo una
TIR real de 549%, la diferencia de lo estimado con lo real es debido a lo
descrito anteriormente con las tres variables mas criticas en la matriz de riesgo,
gue aunque es apreciable la diferencia, el proyecto igual fue totalmente

exitoso.
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RECOMENDACIONES

Ya con una identificacion y clasificacion clara de los riesgos es importante
tener en cuenta las acciones de mitigacién que conlleven a minimizar el riesgo
y tener un proyecto mas confiable. Con esta préactica se hubiese podido
identificar aspectos del proyecto de fracturamiento hidraulico que fueron de
gran incidencia economica teniendo en cuenta la comparacion de los valores
proyectados con los datos reales y que de alguna manera conllevaria a realizar

acciones inmediatas que mitiguen el riesgo.

En una evaluacion de riesgos deben existir todas las ideas o variables posible

gue por minimas puedan afectar sea positiva o negativamente en un proyecto.

En cada flujo de caja se debe tener en cuenta todas las caracteristicas o
variables que influyan en egresos o ingresos del proyecto, recordando que si
existe flujo de crudo incremental, habr4d gastos en facilidades y puede

aumentar regalias.

Aunque riesgos como secuestro personal de vital importancia y sabotaje al
proyecto fueron clasificados como los de menor criticidad, todos deben poseer

su accion de mitigacion.

134



10.
11.

12.

BIBLIOGRAFIA

BRAVO MENDOZA, Oscar: “Gestion Integral de Riesgos”. Tomo |. Bogota,
Junio de 2005.

SOLANO RUIZ, Arnaldo Heli. “Modulo Evaluacion de Proyectos”. Instructor
Especializacion en Gerencia de Hidrocarburos. Bucaramanga Octubre de
2006.

BRAVO MENDOZA, Oscar. “Modulo Ingenieria Econdmica”. Instructor
Especializacion en Gerencia de Hidrocarburos. Bucaramanga Enero de 2007.
BRAVO MENDOZA, Oscar. “Modulo Evaluacion de Proyecto”. Instructor
Especializacion en Gerencia de Hidrocarburos. Bucaramanga Enero de 2007.
MIRANDA, Juan José. “Gestion de Proyectos” (www.dnp.gov.co).

NEWNAN, Donald G. “Andlisis econdmico en ingenieria”. McGraw-Hill. México,
1985.

BULLINGER, Clarence E. “Andlisis econOmico para ingenieros”. Madrid,
Aguilar, 1954.

MONSALVE, Carlos Julio. “Analisis de riesgo en exploracion”. Bucaramanga,
Colombia. UIS, 1983.

COSSIO DIAS, José Ramén. “Derecho y andlisis econdémico”. Instituto
Tecnoldégico Autonomo de México; Fondo de Cultura Econdémica, 1997.
INFANTE V, Arturo. “Evaluacion financiera de proyectos”.

COLMENARES VARGAS, Kelly Margarita. “Analisis de riesgo e incertidumbre
aplicado a la evaluacion econémica de proyectos de inyeccion de vapor”. Tesis
de Grado, UIS, 2008.

SARMIENTO L. E. “Informe ECOPETROL Aplicaciones Tecnolbgicas Proyecto
de Estimulacion Organica”, Superintendencia de Activos del Rio Gerencia

Regional Magdalena Medio, Septiembre 2007

135



13.

14.

15.

16.

17.

18.

MEJIA ROMERO, Jenny Patricia. “Metodologia para la evaluacion econémica
y el analisis de riesgo e incertidumbre de un proyecto de inyeccion de agua”.
Tesis de Grado, UIS, 2008.

MCISSAC, Archibald M. “Elementos del andlisis econdmico”. México, Fondo
de Cultura Econdmica, 1960.

BOULDING, Kenneth E. “Andlisis econémico”. Madrid, Ediciones de la Bibliote,
1963

RIMA, Ingrid Hahne. “Desarrollo del analisis economico”. Barcelona. Irwin,
1997.

EMERY, Douglas R. y FINERTY, Jhon D. “Fundamentos de administracion
financiera”. Pearson Education.

VAN HORNE, James C. “Administracion financiera”. Decima Edicion. Prentice
Hall.

136



