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1.-SUMARIO.

La presente tesis interdisciplinaria peara la Titwlacidn de
dos egresados en las carreras profesionales de [MBENIERO DE
FETROLEOD = INGENIERDO DE SISTEMAS, plantea una metodologia
gue combina concocimientos de ambas especialidades, en la
evaluacidn de inversiones en Ferforacidn de Fozos de Fetro-

leo.

Emperando con la descripcidn de los criterios existentes an
la Industria dellPetréleo para valorizar un campo petroli-
fero, continda sefalando concephtos basicos para evaluar los
ingresas netos de wuna inversidn,a traves de los métodos mas
generalizados,para terminar escogiendo &l fluio de cajla des-—

contado DCF.

He formula wun modelo matematico vy se desarrollan tres pro-
gramas de computacidn: wno en Baslc apovado en conocimientos
de reservorions vy de la ciencia estadistica, para determinar
las reservas vy produccion de petrdleo & travées del Liempa, v

”y

los otros dos en Lotus versidn 2.2,

Estos dltimos tienen las siguientes caracteristicas:

é)Deterrming los principales parametros econdmicos de la

inversidgn:Valor Actual Neto, Tasa Interna  de Re-

torno,Feriodo de Recuperacidn v Rendimiento de la In-



veraidn.Grafica la Tasa de Descuento vs. &) Yalor Ac-
tual Neto.Realiza analisis de sensibilidad, variando 1a
produccion (Reservas) @ Inversiones.

B)YSimula las v i1ables aleatorias Reservas v Froduc-
cidn, Inversiones v Dastos (Operativos.para obtermer con
las funciones de Lotus, @RAND + @VI_OOKUF diferentes TIR
[(Tasas Internas de Retorno) a travése de 1000 corra-—-
daz.Aplicando criterions estadisticos se podra graficar
finalmente la Tasa de Retorno ve. Frobabilidad Acumu-—
dada en porcentaje.Dando una herramienta de decisidan

m& s cmmpletq que aquella de una sdla tasa de retorno.

La aplicacidn se realiza para el desarrollo de wun campo
supuestamente ubicado en la zone de Lobitos y para la per-
foracidn de un pozo de petrdleo en Mirador del Nor—Ueste del

Fert.

S5in embargo la metodologia es suceptible de aplicarse &
cualguier inversién en perforacion de Fozos de Fetréleo,

variando simplemente los datos de entrada.
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2.—INTRODUCCION.

Los proyectos de perforacidn de pozos de petrdleo. tienen
entre otras caracteristicas, el elevado monto de la inver-—
sion requerida vy el hecho que las principales variables

criticas, dada su condicidn. na s& conocen precisamenhes.

Lo cual conlleva gue la Industria cdel Fetrdleo haya sido la

pironera en la seleccidn de criterios de priorizacicn de in-—

versiones y rentebhilidad.asi como simulacion de riesgo.Estos
L]

aportes luega se han generalizado para diferentes achivi-

dades econdmicas.

La actividad petrolera es muy din&mica v continuamente exis-—
ten cambics en los parametraos de evaluacidn econdmica. de
manera que todo criterio de evaluacion deberd ser de tal
naturalera que pueda ser desarrollado con la sola variacidhn
en la entrada de datos, previa verificacidn por gedlogos e
ingenieros de petrdleo de las caracteristicas éptimas del

proyecto.

lLos valores escogidos por los técnicos constituyen sus
"Mejores Estimados" o de otra manera, los valores con mavor
probabilidad de ocurrir.Lo cual significa gue la rerntabili-

dad (Tasa Interna de Retorna) o cualguier obtro parameltro de



evaluacidn,dependen de que todas las variables alcan€sn su

valor mas probkable..coincidencira guizds improbable.

De ahi qque no solo la evaluacidn econdmica deberd ser cus-—
ceptible de trabajar con diferentes parametros de entrada,
sino tambien con incertidumbre.fA la incertidumbre en  la

solucidn se le denomina ri1esgo.

Estos «=on los objetivos del presente trabajo. que sin mas

preambulos pasaremos a describirlo.
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S.—VALORIZACION DE UN CAMPO PETROLIFERO.

S.1.-DETERMINACION DEL. _VALOR EXACTO DE MERCADO

£1 exacto valor de mercado de wn campo de petrédglec & gas
como cominmente se entiende,es el precio qQue el campo pueds
ser transferido,después de epxponerlo al mercado por  wn
razonable periodo de tiempo.sin gue el comprador & vendedor
estén compulsados a hacerlo. estando ambos compitiendo v con
razonable conccimiento de los hechos.
'

~——Fiske presentd en 19536, el punto de vista del Intermal Re-
nouve Service JIRS;listando en ordern de 1mportancia, Ssels me-

todos para determinar el exacto valor de mercado :

(1)Una transferencia real del campo cerca de la fecha
de valorizacidn.

(2)Una oferta de buena Té para la transferencia o cam-
pra del campo,cercana a la fecha de valorizacidn.
(Z)Transferencias reales de similares propiedades en el
mismo campo ¢ alrededores,cercanos  a la fecha ds=
va luacidr .

(4)Valorizaciones hechas para propdsitos de acotacidn
de impuestos,cerca a la fecha de valuacidn.

(D) Apreciacidén analiti ca

(b)0piniones de calificados técnicos.



Fota @seccion trata de la determinacidn de exacto valor de
mercado de campos de petrdlec o gas, por la apreciacidn ana-—
litica o de inasnieria.enumerado por, Fiske como i1tem &S,

Con este método.se hacen estimados de las reservas recupera-

bles de hidrocarburos,asi como de los probkables futuros in-
gresos netos o flujo de caja a obtenerse de la produccion v

transferencia de esas reservas.

31 bien el exacto valor de mercado para un campo preductor

de hidrocarburos no es un valor preciso.puede ser apraximado
, N %

dentro de limites muy cerrados por el uso del metodo de

apreciacidn de ingenieria.

FREFARANDO UNA FROYECCION DE FLUJO DE CAJA.

Fara el propdsito de obtener Tuturos ingresos netos o fludic
de caja.las producciones serdan pronosticadas de la capacidad
de los pozos.Normalmente los i1ngresos brutos de ventas de
petrdlen o gas serdn obtenidos de tales producciones basadas
en los precios actuales del petrdleo crudo v predicciones de

condiciones econdmicas.

Las proyecciones a precios constantes son requeridas para
sstimados de financiamientos vy entidades gubernamentales,
mientrras que la prediccidn de mrmmimﬁ hasados en estudios
ecaondmicos son wsados para decisiones de nedocios.los pre-

cios del gas se basan en contratos de venta.BEl efecto de



clatisilas de escalamiento en tales contratcs de wventa.son

narmalmen B considerados separadamen .l

it

Los costos de operacion o produccidn comprenden los gastos

R

requeridos para producir petrdleo o gas y mantener las cam-

pos.Esos costos 1llamadas comunmente costos directos de

levantamiento,incluven el costao de labor,supervisidn de

campo.estimulacidn vy recompletacidon de pozos,consumo  de

energia ,reparaciones,transparte.sequros vy otros rubros.Con

la edad de los pozos,adicionales gastos seran hechos para
b

mantener los pozos &N condicliones operativas v despojarse de
(]

la produccion de agua salada.

Gastos de capital,incluyen el costo de construccidn de plan-—
tas de gasolina,sistemas de represuracidn.desarrollos adi-—
cionales de pozos,equipos de levantamiento artificial,
motores,tanques y otros items durables requeridos para pro-

ducir todo el petrdleo econdmicamente recuperahle.

En contratos con participacidn en la produccidn.=sdlo se
consideran los 1ngresons vy costos de dicha participacidr.
El valor de salvataje del equipe al tiempo de abhandono ordi-
nmariamente Mo esta incluidao en las proyecciones de fluio de
caja debido a las regulaciones estatales al finalizar el

contrato.
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Después que @l analisis técnico del campo ha sado  he-
cho,resultando en una determinaciodon del wvolumsn ¥ rate de
produccién de petrdleo ¥ gas,y que esos datos han sido re-
ducidos a una proveccion de fulturos ingresos netos de ope-
racién o flujo de caja,.es necesario establecer el valaor es-

timado.

METODOS ANALITICOS FARA EL CALCULDO DEL VALOR ESTIMALO

Aunque: hay muchos métodos para calcular ei valor estimado,
eolamente los méE’CDﬁOCidDE ceran discutidos.Ellos calculan
el valor estimado por el procedimiento de flujo de caja des-—
contado v d&an apropiado peso al patrdn de tiempo de los fu-—

turos 1Nagresos.

Z.1.1 METODO DEL YALOR EXACTO COMO LINA FRACCIAOM DEL VALOR

FRESENTE DEL FL.UJO DE CAJA NETO ANTES DE ITMFUESTOS, DESCON-

TADO A UNA TASA DE INTERES DE SEGURIDADR

Es un método relativamente simple,fdcil de entender v am-—
pliamente usado.Se basa sobre la premisa que los Tuturos in-
gresos solamente serén descontados a una tasa de interés que
refeleje el valor actual de la moneda -—que Tluctla con  los
prevalecientes costos de la moneda— vy esa tasa, No es wsada
como wun medio para  ancorporar el factor de riesgo.En o su

aplicacion deberd encontrarse =21 valor presente de losz in-



gresos netos,descontando & una prevaleciente ¢ provectada
tasa de interés.

Este valor presente de los futuros i1ngresos de operacidm  no
constituve el valor de mercado del campo de petrdleo o
gas.El contratista de tal campo ldgicamente esta en =1 dere-
cho de considerar tasas de interés por encima de las banca-
rias.También,cuando el flujo de caja es descontado por este
metodo.no se incluye los impuestos.y alguna forma debersa ser
hecha para comnsiderar los.En adicidn,un factor de riesgo por
hacer neqocio es normalmente incluido.

L]

Dependiendo de Jlos montos de los gastos de desarrollo in-—
tangibles vy depereciacién de equipos,los angresos fiscales

varian ampliamente.

El margen de utilidad requerida en la transacidn puede ftam-—
bieén wvariar ampliamente debido & los rieqos inherentes
en la operacidn de campo v la respective habilidad de las

partes en la transacidn.

Frobables inversionistas,pesaran todos estos factores tales
como los impuestos a pagar vy los rieqQos de las operacliones,
para arribhar a una apropiada fraccidn del valor presente a
una tasa de interés de seguridad, qgue estan dispuestos a

aceptar.



H.J.Gruy considerd en 19%9%2,como exacto wvalor de mercado:
"las dos terceras partes de los futuros ingresos netos de
caja antes de la amortizacidn €& impuestos,descontados al 5%

anual™”

Esta metodologia todavia se usa,sin embargo la tasa de des-—

cuento es sustituida por la actual de 12% anual.

IT.1.2 METODO DEL VALOR EXACTO COMO ElL. VALGOR FRESENTE DEL

17

FLUJQO - DE CAJA NETO ANTES DE TMFUESTOS DESCONTADO A LINA TASA

DE INTERES ESPECUHATIVQ.

A diferencia del primer método,los riesgos irnherentes del
negocio v los impuestos.son considerados en la tasa de des—
cuento.,que por este motivo resulta mé&s alta que la tasa de

interés de seguridad.

£l posible rango de tales tasas especulativas de retorno han
sido presentadas en varios trabaios de investigacidn.kste
método es también simple en su aplicacidn,debido a que en la
determinacidn del flujo de caja na son incluidos los 1mpues—

tos.

El uso de este método,dd comparativamente altos wvalores ds

mercado para campos de corta vida.l.a experiencia demuesltra

gque muy pocas transeclones son heches donde @l valor exceces

las 2/7 partes de los futwros dngresos netos de cajia.



Eate procedimienta también tiende a discriminar transascio-
nes para provectos de larga vida,debido a que las alltas ta-

e

sas especulativas de retorno,dan valores descontados a 20 v

—

20 anons de muy peguencos montos.

Reynolds concluyd en 12859 que "los rangos entre 137 a 217 de
rate anual de retorno antes de impuescstos son los limites en
que la ingenieria puede operar”.Tambien obhservd que los c&l-
culas de estns estimados"indican gue &1 proyecto qgque tiene

una oorita vide demands wun més alto rate de retorno que wno

con larga vida y'bajm riesgo’.

El aceptable rate de retorno a un determinado tiempo seré
una funcidn de las comparativas oportunidaes de inversidn v
las subietivas interpretaciones del riesgo.Al momento dichas
tasas fluctuan entre 284 y Z8BY para ser competitivas con

otras opciones de inversion.

F.1.7% METODO DEL. VALOR EXACTD COMO EL VALOR FRESENTE DEL.

FluJa DE _CAJA NETO DESFUES DE IMFUESTOS DESCONTADO A LUIMNA

TASA DE TINTERES INTERMEDIA.

Este método es la més sofisticada aproximacidn al problema
del valor exacto de mercado.Reqguiere un real calculo de los
impuestos para cada afmo vy es muy laborioso.En este método el

valor exacto de mercado se define como la caja,pagada por el



inversionista,que permite un rendimiento de una satisfacto-
rria tasa de relorno sobre la inversidn.kEste rendimiento so-
bre la inversidn permite inducir al inversionicesta asumir &l

5 de un articular provecta en lugar de wrma inversidn
riesgo P f ) (o

segura que ofrece una menor wutilidad.E tasa debs ser me--
dida con el riesgo fisico de producir v el riesqgo econdmico
de la futura produccidn.

']

2.2.CHEQUEANDO LA LISTA DE DATOS REQUERIDOS FPARA LA EVALUA-

CION DE FROFIEDADES FRODUCTIVAS DE PETROLEQO Y GAS.

Las evaluaciones previamernte discutidas son refleio de los
futuros modelos de ingresos,bassdos en las provecciones de
produccidn de paltrdl=o N4 gas.Dichas Proveccliones son
preparadas va sea extrapolandeo las establecidas tendencias
en capacidad productiva o por estimados anticipandeo produc-

cidm cobre la hase de interpretaciones geoldgicas v/0

analogia.

Fara hacer una valwacidn correcta de un campo pétrolifero.el
evaluadar requiere de ciertos datos pasicos.l.a siguiente

lista ez una relacidn somera de tales datos.

Mapas v Secciones de Corte.Que incluve mapas del campo.ma-
pas genldgicos estructurales.mapas de secclones de corte

geoldgicos,etc.



Datos de Locacidn de Campo.l.ista que muestra ) nombre del
campo,nimeros de pozos productivos,pozos ATA,acres ,a4resm v
descripcidn legal.

Registros de Fozos.lncluye & ftodos eléctricos.aclsticos v
radiocactivos corridos en cada poro.Registros de muestras
cenldgicas v reportes direccionales.

Datas de Anadlisis de Cores.

Datos de Analisis de Fluidos.

Historial del poro.Con datos de perforacidn,completacidn.re-—
completaciones v woarkovers.Fruebas de Fotencial \Reportes de
GOR; fecha de comeletacién(y/o recompletacidn)jelsevacidn: be—
11v bushing.piso del casti1llo v nivel saobre el marisprofundi-
dad total y prafundidad taponeadasdidametro del casing v pro-
fundidad sentadaididmetra del tubing v profundidad sentadas
datos de la prueba de formacidn incluyendo intervalaos proba-
dos.,tiempo de apertura,fluido recuperada v datos de presidn
de fondo BHFidetos de coreo,incluyendo intervalos coreadaos.,
pires recuperados v descripcitin del core;topes geoldaicos de
las principales formaclones encontradasidescripcidn de la
locacidn:inombre de la formacidn productiva,intervalo perfo-

rado, produccidn inicial v datos de prueba de potencialipro-

fundidades =2n el tope, foando,contacto agua—-petrdleoly espesor
de la formacidn productiva(Fies hrutos v pies netos).

Historial de produccion.Estadisticas de produccion de acel-—
te.gas vy agua producidas por meses, Campas, pezos v farmacidn

/

productiva desde la completacidn ariginal . Tambieén imcluye o-

sy s
)



tros aspectos tales como métodos de produccidn(tipo v tamafo
de equipo v fechas de instalacidn)ireportes de presiodn BRHE v
en la caberasreportes de poterncial de pozos de gasilimeas de
flujo v transporte;aqgqua separada v reportes de tratamiento:
registro de fluidos invectados.

Datos de produccion actuales.Estadistica para cada pozo de
la més reciente prueba real de petrdleo,agua v aas producida
v qQue 1ncluve datos de la prueba,diametro del beanilaongiltud
de carrera,golpes por minuto).THF ¥ CHF.PFara pozoz de gas
incluye presiones de cierre en la caheza de los tubos v
forros con datos ?Qbra la duracion del cierre.

Datos actuales disponibles.Compila los ratezs de producecidn
por pozo,por dia producido v dia calendeario.

Frecio bruto del cruda.Fara cada campo,nombre del comprador
del crudo,gravedad promedio del petrdlec v el precio bruto
pagado.8i el scrudo es transportado el precio de dicha opera-
cidn.

Frecio bruto del ga=.Resumen de las provisiones del contrato
sobre la venta del gas por MFC,el precio bhase,la minima pre-—
s1dn de entrega,los teérminos del contrateo v clalsulas de ea—
calamiento.

Impuestos.Tasas impositives.

COSTOS DE COMRLETACION Y RECOMPLETACION.-En caso de reservas
no desarrolladas se tiemne un estimado de los costos de com-
pletacidn o recompletacion del pozo para reservas detras del

Casing .



FACTLIDADES DE FRODUCCION. ~Froporciona especificaciones (dih-
metro,capacidad,etc)para las principales facilidades,tales
como compresores de gas.plantas de tratamiento de petrdleo.
plantas de inveccidn, baterias.etc.

REFORTES ESFECIALES .. —Froporciona una copila de todos las re-
portes especiales de ingenieria vy gecldgicozs que contiernen
datos pertinentes a la evaluacidn actual del ceampo.En parti-
cular,reportes sobre planes futuros de desarvollo v opera=
ciones de recuperaclon secuncdaria.muy Gtarles en provectar
futuros rates de produccidn vy futuros i1ngresos netos de ape-—

racién.

.3 PRONOSTICO DE FUTUROS RATES DE FRODUCCION

Z2.2.1 FPRODUCCION DECLINANTE.-Cuando wun campo tiene uwuna bilen

establecida performance v el rate de praduccidn muestra una
declinacidn persistente. @l evaluador praimero debera estar
sequrao que esa declinacidn no ss causade por el decreci-
miento de la capacidad efective del equipo de levantamiento
0 adversas condiciones del hueco del poro.

91 se encuentra que el equipa de levarntamiento estéd operando
apropiadamente v qgue el hueco estd limpio, la histaoria de
declinacidn puede ser usada como wna gQuia para la proveccidn
de la futura produccidn.El tipo v rate de declinacidn debe

sar establecido.

)
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HoE.0 DECLINATIAON A FORCENTAJE COMSTANTE . -EXFONENCIAL . Cuando

la caida en el rate de produccidn por unidad de tiempo ez un
porcentaje constante del rate de produccidn, la ocurva de
produccion es del tipo de declinacidn a porcentaje constanhe
Esto puede ser demostrado plotesando el rate de produccion
ve. el tiempo en papel semiloqg, com el rate de produccidn en
la escala log.mostrando uma recta.El rate de oroduoccidn
puede tambieén ser ploteado ve. la produccion acumulabiva en
papel coordenado, dando una linea recta.BEn cada caso.la pen-
diente de la curva representa la declinacidn nominal.l.a de-—
clinacidn puede tﬁmbién ser encontrada observando la razon
entre dos sutesivos rates de produccidn v utilizando las

formulas de progresidon geomeétrica.

F.E5.7% DECLINACTON HIFERRBOLICA.-Cuanda la caida en =1 rate de

produccidn por unidad de tiempo expresada como una Traccidn
del rate de produccidn es proporcional a una potencia frac—
cional n del rakte de produccidon(O<n<l),la curva de produc—

cidn es del tipo de declinacidn hiperbdlica.

Un ploteo semilag del rate de produccidn vs. tirempo 2n papel
semilog.no da una linea recta, $i1no se curva hacia arriba.El
grafico rate-produccidn acumulativa muestra el misno tipo de

curvatura.

Las curvas de declinacidén hiperbdlica pueden ser llevadas a

linea recta para extrapolarlas en ploten doble logaritmico,
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despiés gue las curvas son corridas adicionando o sustravern-—
do un monto constante a los tiempos o valores de produccidn
acumulativa. Esto requiere de ajustes estadisticos que pos-—

teriormente se describirdén.

l.a extrapolacidn gréafics de la curvea rate/tiempo en papel
semilog esta basada en la regla de loz tres puntos:

"Fara dos puntos de una curva hiperbdlica rate-tiempo,el
punto medio entre ambos tiene wun rate de produccidn que es
un numero fiio de veces del rate de va sea del primero o Gl-
timo tiempo, ind%pendiente de donde los dos praimeraos puntos

i

son escogidos.

]

For ejiemplo cuando los tres puntos equidistentes sobre 1
porcidn de la pasada perftormance de la curva mueshtran rates
de produccidn de 000, 1300 y 1000 bls/me=, el Tuturo inter-—
valo de tiempo es kre las ordenadas de 1000 v 630 bls/me=z
sera igual al intervalo de tiempo entre las aordenadasz de 450
y 2300 bls/mes.

La declinaciorn hiperbolica e= la mas comuan forma de tenden-—
cia de declinacidén de la produccidn cuando el pozo produce a
su capacidad de produccidn.la potencia fraccional n comun-
mente varia entre O v 0.3, con el Ultimo valor aplicable a
produccidn tipo drenalie gravitacional, bajio ciertas condi-

CLONES .



FaD04 DECLINACION ARMONICA.~-Cuando la cadida en gl rate de

produccidn por unidad de tiempo expresada como una fracoidn
del rate de produccidn, es proporcional al rate de produc-
cidn en si la curva de produaccidn tipo de declinacidn

Armoanica.

Tal curva en semilog rate—tiempo mo es recta sino mueatra la
mas alta curvatura hacia arriba.En papel coordenado rabe-—

acumulativo muestra la misma FTuerte curvatura.

La declinacidn arménica puede ser identificada graficamente
ploteando la inversa del rate de produccidn vs. el tiempo en
papel coordenadno que entonces moasbtrara una recta.Tambien el

plotea del rate—acumulative en semillog muestra una recta.

La declinacidn "arménica para curvas de declinacidn de 1a
producacidén no ocurre frecuentemente, v la extrapolacion so-
bre esta base d4d una proveccidn que es demasiado optimista.
Es ocasionalmente aplicable a pozos de gas tipo deplecidn o
a reservorios con empuje de agua de fTondo donde es econdmi-

co levantar v segregar grandes volumenes de agua.

El grafico rate-tiempo @n papel semlilog., puede ser extendido
con el método de la regla de los tres puntos descrita para

declinacidn hiperbdlica.

ot
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3.4 COSTOS DE DESARROLLO Y OPERACION.

Z.4.1 COSTI0E DE DESARROLLLD

Los Costos de Desarrollo incluven la pesrforacidn vy completa-—

cidn de pozos e inversiones conexas como carreteras,edifi-

cios ,oleoductos, tanques plantas de gascolima natural e ines-—

talaciones de fuerra.bEstos costos estdn cambiando constante-
mente debido a condiciones econdmicas Tuera del conmtrol del
operador v mejoras técnicas en los métodos de perforacian vy

produccidn.

La perforacidn v completacidn de pozos normalmente constitu-
ve el primcipal i1tem de gasto para desarrollo.Fozos superyi-
ciales que son perforados con equipo portitil puaeden costar
precios hasta de US % 20,000.En algunas zonas inaccesibles
el gasto de mover &)l equipo a la locacidn puede ser mavor
que el costo del poro en si.De otro ladoe pozos profundos san

incluir trabajos de pesca 0 accidentes, pusden alcanzar diez

millones de ddlares.

Los costos del pox:o exploratorico imicial generalmente son
mucho mayores que los pozos de desarrolle, v el continuo de-—
sarrnllo del campo casili siempre lleva a menores costos con

métodos mejorados v meloras 2n las téonicas operativas.
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Z.4.1.1 COSTOS TANGIRLES E IMTANGIRLES.-Fara propositos de

impuesta, los costos de desarrollo son divididos en dos
.

categorias: tangible e intangible.l.os costos de deszarrallo

tangibles represertan la propiedad fisica que tiene valor de

salvataie, tales como el castillo de perforacidn, tuberia, v

equipo pequefo.Ellos son capitalizadeos v retirados a traves

de cargas anuales a depreciacidn.

Los eostos intangibles de perforacidn v desarrolla son [a-
bor,electricjdag,cmmbustible,fletas v transporte,aqua,repa—
racliones v otros items que no tienen un valor despues de 1
completacion del pozo o que no tienen identidad fisica.Esta
clase de costos pueden va sea ser capitalizsados v retiradaos
a traves de cargas anuales o cargados como gastos durante el
afo que acurren.Generalmente esto Gltimo se cumple.l.os cos-
tos intangibkles constituyven &Q al 70% del costo total del
pozaiel porcentaje es mavor en pozos superficiales u otros
pozos donde &l programa de ceasing requerido utiliza menos

tuberia que la normal.

Z.4.1.2 ESRACTIAMIENTO DE FOZDS.-Una importante consideracidn

en estimar propiedades no desarrolladas es el prevaleciente
espacliamiento de pozos.Campos gue san totalmente desarrro-—
llados no preserntan problema,pero agquellons que todavia estan

por cdesarrollar requieren consideracidn de esta caracteris-—

e —7
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tica, debido a que las futuras utilidades estan controladas
grandemente por el ndmero de poros requerlidos.

5 o e . - e ] ] / .

El ndmero de pozos de desarrollo comunmente requeridos como
practica comin 3 mavor que sl minimo de poros necesarios
por el apropiado drenale,en razénm de malas localizaciones,

situaciones competitivas v phligaciones contractuales.

Z.4.1.3 COSTOS DE ESTIMULACION.-Los costos de eztimulacidn

tales como acidificaciones,rehaleoz, fracturamientos v otros
tratamientos de estimulacidn pueden eer conslderados como

parte de los costos de desarrallo.

Se4.1.4 COSTOS DE RECOMPLETACION.-L.os costos operativos

generalmente cubren solamente los gastos necesarios para
mantener um pozXo en  producciéon para wun intervalo dado
productivo.E1 costa de recompletar wun  poze dentro de

diferentes TON&S productivas, entornces.es normalmente

tratado como costo de desarrellao.

Z.4.2 GASTNS OFERATIVOS.-Estos gastos cubren las operaclones

de cempo necesarlas para traer el petroleon v gas a superfi-
cie vy entregar un adecuado producto a tanques o lineas de
gas.

T.4.2.1 GASTOS DIRECTOS DE LEVANTAMIENTO Y GASTOS DISTRITA-

LES.~l.os costos operativos son generalmente divididos en

gastos directos de levantamienta al campo,tales camo labor,



electricidad.,combustible ., reparaciones, renovaciones,y de or—
ganizacidn del campo & gastos distritales,tales como super-
visidn,ingenieria,contabilidad,contral,tal leres v trans—
parte,gue a su vez son distribuidos sobre un numero de

uniclades de campo en una hase valorizable.

En la determinacian de wia aproplada medidea de costos de
produccion para uso en estimados,se considerard va sea un
registro del campo bajo consideracicn, @ la experisncia con

simiJares Ccampos.

T.4.2.0% COSTO FPOR - FOZO-MENSUAL .—Los gastos operativos son

preferibhlemente expresados sohre wna base por pozo nen-
sual.en ver que por barril producideo.El cnsto de campo de
operacion para un pozo dado es el mismo,.dentro de razonables
limites,va sea si1 el monto bomheado es grande o pequeno.l.a
unidad de bombeo que es instalada para homhear 80 h/d con-
tinda adn en uwuso cuando menos de la mitad de ese monto esta
siendo producido, pero el costo de operacidn continlda prac—

ticamente sin camhio.

Z.4.3.% COSTO FPROMEDIO FOR EBARFRIL.—E]l uso de un Costo Frome-—

dio por barril puede ser aceptable cuando la produccion per-—
manece uniforme en un considerable periodo de tiempo.

Cuando la produccidn es declinante,puede llevar a resultados
erronens.En ellas los costos de operacidn se incrementan

hasta que @l limite econdmico igualan a los 1ngresos brutos.
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En el caso de declinacidn a porcentaie constante,una deter-
minacion puede ser hecha para este tendencia irncremental
calculando un costo de operacidn promedio por barril con la

siguiente Tormula:

De In Qs Qm

dondes
Du= costo de operacidn promedio pesado,dolares.
le= gastos operativos por pozo-mensual.ddlares.
g+= rate de produccion inicial .bls/dia.y

Om= rate de produccion al abandono,ble/daia.

Ejemplo.—-51 el costo de operacidn por pozo mencsual . es es-—
timado en $300,el rate de produccidn inicial;gi.es &E1135
bls/pozo/mensual v &l rate de produccidn al limite econdmico
m: €5 113 bls/pozo/mensual el costo de operacidn promedico

pesado por barril sobre la vida del camno,es:

FO00 In (E,LLE/LLE

O =% 0O.44

2,113 = 113

Frn &l caso de declinacidn hiperbdlica(n=1/%) la ecusacidn

toma la forma:



En el caso de declinacidn armonica esta relacidn se expressas

O (1a/Qam — 11

< ga In (ga/Qa)

"En el caso de produccion & rate constante,el costo promedio

operativo por barril bruto es simplemente el estimado del

costo operativo por pozo dividido por el rate de produccidén.

T.4.2.4 RANGO DE COSTOS QFERATIVOS.-lLos costos operativos

por pozo para produccidn primaria varian de casl insignifi-
cantes montos por porzo mensuzl a& diezx mil ddlares o mas por
barril mensual.Este Gltimo es encontrado en el mar o donde
equipo pesado manela petroleo junto con grandes volumenes de
agua v donde las cargas de electricided vy mantenimiento son
altas.Muchos pPOXOS e rincler Masta menos que 5
bls/dia,siguen operando v la rentabilidad de su aperacidn es
posible solamente debido a que los gastos de reparacitin son
despreciabiles v por tener capacidsd instalada de recorre-—

dores de campo.
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Fara campos o distritos, los costos de operacidm gerneral mean-—-

te se descomponen como muestra la Tabla Z.l.Los gaztos de

labor y distrito son casi de igual megnitud v jurnbtos com-
prenden cerca de la mitad del total de los costos ope-
rtivos.la otra mitad es para reparaclones, menteanuwmiento,

electricidad,agua v tratamiento de petraleo.

TARLA 3.1.-COSTOS OFERATIVOS DE CAMFO O DISTRITO.
Labor, 1ncluvenda heneficios
¥ transporte de eqguipo 20 a 304U

Gastos de Distrito,incluvendo sequros,

servicios profesionales.daros.etc HOoa EOU
Reparaciones ¥ mantemnimiento 200 a B0

Electricidad.,agua,tratamiento de petroleo 5 a 15%.

T.4.2.5 ADMINISTRANCTIOY ¥ SUFERNISTON.-Bajo este rubro son

cargado=s la direccidn,ejecutives.gastos de la oficina cen-—
tral,contabilidad,seguros,superviesion, relacionesimdustriales

vy relaciones pubhlicas.

Ellos son generalmente sefalados como gastos qgenerales para
distinguirlas de los gastos variables de campo v distrito.En
muchos registros de compafiias,los cargos varian ampliamente

va sea por habilidad en la administracidn O diferencias en

los métodos de contabilidad.



4.—-DIFERENTES CONCEFTOS _DE

EVALUACION DE INGRESOS NE-—

TOS DE UNA INVERSION

9 FIG 4.1 METODO DE FLWD CAJA OESTCINTADC
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Hay dirterentes métodoz que
pueden ser uwsados &l eava-
luar la conecida o estimada
prayeccion futura de ingre-—
s0ns  netos de una inver-
sidn.lUno de ellos el DCF,
Flujio cle cala descon-—
tado, 1lustrado en la Fig
4.1 simplements reduce los
Tuturos LI E S8 & valor
presente a una tasa de 1n-
terés  compuesto o tasa de
retarro.Representa @l eshi-

mado de los bangueros a  un



fluio de futuros ingresos v

e ampliamente Ligaco en
trahajos industriales.
El método de Hoskold, 1lus-
trado en la Fig.4.2 fué es-
hecho

pecialmente para ne-

gocios con una vida limita-—

da,como mMinas,pozos de pe-

trdleo 6 gas @ 1nicialmente
usado. en la evaluacidon de

trabajos de minas.
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total numera de wunidades
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El método contable ilustra-—

do en la Fig. 4.4 represen-—

ta el estimado contable al

problema de valuacidn v

considera el modelo de de -
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El método de taza de re-
torno pramedico anual,
ilustrado en la Fig. 4.9 es
esencialmente une refina-
miento del método contable
% aplica el conceplto de
valor presente. a amhos,las
utilidades netas anuales v
loz balances de inversiones
remanentes netos,simplifica

los calculos Yy [(MEEE

apropiladamente el pabrdn
INGresas  con respecto

L emp .,
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4.1 METODO DEL DCF FLUJO DE CAJA DESCONTADO.

Ecste método también llamado método del inversionists o méto-—-

cao de la tasa interna de retorno ess uno de los mas usados en
trabajos de valorizacidn.BEsLtd basado emn el principio guwe ha-

ciendo un desembolso de inversidm,el 1nversor estd realmente
comprandao una serie de pagos futuros de ngresos operativos
anuales.lLa tasa cde retorno (con este métocdan) @ LA mésima
tasa de interés que se puede pagar sobre el flujo de capirtal
durarmte la vida de la inversidn v salir sin perdesr.iz]l modelo
de tiempo de esos fulturos ingresas tendrd entonces wuna apro-

piada importancia.

Fatrones de amortizacidn no fijos necesariamente seréan adop-—
tados con este método debido & que los montos anuales dispo-
nibles para amortizacidn son iguales & la diferencia entre
el i1ingreso neto vy los porcentajes fijos de utilidad sobre el
balarmce no retormado de la inversidm.l.os cdlculos nececarlios
para una apropliada evaluacidn son relativamente simples.
Ellos normalmente involucran solamente el descuento del

provectadae flujo de caja a valor presente por medic de la

deseada tasa de interés,

El valor presente viene a ser:

Ca= Ta(l+i )=27=p JToa(d+i " )~2%t,, .+l (1+37 )17t



===, a.
[:1: = Im( La-af ).’x‘—_n
n=1
donde Ii,l=,....T¢ representan la proveccion de los ingresos

de cala en sucesivos anons vy &)l factor compuesto de interds
para el rate de interés efectivo especulative 17 ,se calcula-
do para la asuncion que el integro del ingreso paraz cada a&fo

es recibiido a medio ara.

Este método puede ser ilustrado con &l diagrama Faig.4.1 CpLLE:

D
i
;

muestra la aplicacidn del método DOCF a wun negocio que se
pera rinda un ingreso de $ 100,000/afo sobre un periodo de
10 afos y donde una especulativa tasa nominal de retorno i

de 15% anual es deseada.El tiempo en afios es ploteada en las
abcisas,mientras el ingreso constante es representado por la
linea horizontal para % 100,000/afo &n &1 tope del diagrama.
La parte superior del diagrama muestra como la porcion del
ingreso total I. sefialada como amortizacidn., Mew.Se incremen—
ta, mientras que la porcidn neta de utilidad(F) decrece con

el tiempo.

La parte inferior del grafico i1lustra la manera en que los
acumulativos Zm. gradualmente reducen &l balance no retorna-
do de la inversitn,Ce=C,-Zm..de «u valor inicial,Ci.a cero

al abandorno del megoocio.
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El calaculo de las curvas para te caso de ratec constante
estda bhasada en la ecuacidn diferencial para fluio de cajla
descontado.

I dt = 3 'Cr dt: = C
donde: I =ingrescos netos anvales.ddlares.
J =tasa de ainterds anuval nominal especulativa, frac—
CLON .Y .
Ce=balance de la porcidn mo retormads de inverseidn,
ddlares. °
La integracion de esta ecuacidn para Lngresos & rate cons-
tante entre las limites t=0, Cp= Ci ¥ t=l.,.Ce=0, conduce al
valar estimade de C, para un rate naminal de retorno 17=0,15
a1 = (A= =a) (T/437)
Da o= (1= pTte-2m) 103 ) (100,000/0,13)= % 517,900
Fara encontrar la tasa de retorno correspondiente a una an-
versidn por el método DCF, mno es posible wia solucidn direo—
tashabiendo que uwtilizar un procedimiento iterativo.

l-a curva para el balance no retornado,Cr, para este caso 28
mostrada en la parte inferior del grafico,’iunto con la amor-

tizacidn acumwlative( Zme= Ou-Cw ).La correspondiente por-

!



cion del ingreso (1) para amortizacion m, se moshrada @m la

parte superior del graficao.

~

Fuede notarse de la Fig 4.1 gue la tasa de retorno,d’ .es la
razion constante de la wutilidad netalP=l-mp) v 2l balance no
retornade de inversidn (Ce=Ci— Znwl). v @]l halance, Cm.esta

declinando lentamente al principico v rapidamente al final.,

no guardando relacidn con la deplscidn real del ingreso.

4.2 METODO DE HOSKOLD.- Muchas industrias vy manufacturas

tienen una vida indeterminada aparentemente perpetua v o
tienen porque reemplazar la original inversidn.Esto rno sig-
nifice que tales emnpresas continuardn por siemnpre; significa
simplemente que excepto por competencia,no exizste nada
aparents para caussr su fimn.Debaido a ello.ls estimacion por
el método DCF &= generalmente &l mejor método de evaluacidn

para tales neqoOC IO,

Industries extractivas tales como minas,campos de oetrdlec O
gas, difieren de las otraz empresas.Cuamdo el reservorio o
petrdleo se ha depletado.no queda nada excepto algldn equipo
con valor de salvataje.Es par tanto desealkle retornar el ca-
pital original al inversionista al tilempo gue la empresas ha
finalirzado.

Esto nos lleva & un diferernte procedimiento para evaluar oi-
chas industrias extractivas.Moskold,ernfatiza un completo re-

torno de la inversidn original &l tiempo de abancdono por me-
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dio de un fondoe de amortizacidn.El método de Hoskold presu-—-
paone una uniforme tasa de retorno a la especulaltiva basa de
interés i’ sobre el capital original v proporciona e re-
dencidn del capital al tiempo de abandono por anuales relr-
versiones del bhalance a las gananclas anuales an un fondo de
amartizacion a la tasa de seqgquridad de interds i.lUn patrén

de amortizacidn no fiilo es usado,pero apropiado peso es dado

al modelo de tiempeo especifico de los futuros i1ngresos.

El valor estimado por el método de Hoskold ez caloulado cons

N=tam

o ]' - ( lll ) -

n=1

O
w*
i

1+’ 7)) ((1+iY*ra 1)

m
n
vt
D

metodo puede ser ilustrado en la Fig.4.2.que muestra lo
que zsucede a las utilidades nmetas.la contribhucidon al fondo
de amortizacidn.,y el Fonde de amortizacidn en =i ipls-
mo,cuando el método de Hoskold fuera aplicado al mismo nego-

cio anterior,que rendia $100,000 de ingresos duarante 10 afos
Se asume que una tasa especulativa de retorne(i’) de L15%
arnual es deseada,mientras gque la tasa de interds nominal de
seguridad (j) = 84 anual .El rate constante de ingreso(l) es
mostrado como wua lineax horizontal en el tope del dia-

grima.Esta porcidon de la carta muestra ademds que la utili-

dad neta,porcidn de ingreso anual (F) no es declirmante come

4.1



[
en @l anterior caso,sinoc en porcentale cornestante(1%%4) de la

inversidn inicial (Ci).la parcidn remanente de loz irngre-

=0s,aue @s dirigide al fondo de amort

racidn,es tambidén

constante para este casn,

La curva sobre la parte inferior de la Figura 4.2 ilustra
como los pagos al fondo de amortizacidn mas los intereses a
una tasa de sequridad levantan este fondo haste lograr que
la inversidn itnicial (Cy) s recupere al tiempo de abandono.

Los céalcouwlos de estos datos para el caso de rate constarnte
esta basado en la basica ecuacidn diferencial por el métado

cle Hoskold.

-

I dt + 1 & dt = 37040 dt + dB8

donde 1 = tasa de interés nomimal armual especulativa,
fraccidén.
S = balance fondo de inversidn,ddlares,y
Ca = inversion de capital imicial & precic de venta,
délares.

La integracidn de esta ecuacion para ingresos & rate cone-—
tante entre los limites t=0, 8=0 v L =t,, 5=C,, permibte es-
timar el wvalor de C, para una tasa de interds especulativa

(37=0.13) v una tasa de interds rnomimal de seguridad(j=.05),

Az
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( 1 ) o P i:.ﬁ ) [ ( ] ER - Cu ™)) L) ) (‘ j_ (_’)C) ) (_’)(:',(:) ,
Ca= - s A0, 400
NIl O TR ID N =R P O.1% — 0,1 @--o3x1o

Correspondiéndole,a la porcion de wtilidad nebta constarnte(F)
de las 1ngrescse anuales Q.15 % 440,400=846,060,mientras gue
2l pago al fondo anual de amortizacion es $LO0, 000 — Hhaé 06O

=$Z3,940, como se muestra en la parte superior del diaqQrama.

La curva para 1 fondo de amortizacidn (S)para sste caso es
mostrada en la parte inferior de la figura,junto con la por-

cion remanente no retornada de la inversidn(Ci—- S).

Se ohserva que la teasa de retorno(j’ ) es la ra:ﬁn'de la uti-
lidad neta actual(F) a la inversidédn inicial(C,.).y que &l ha-
lance neto de inversion remanente(Cyi-5) estd declinando mas
lentamente en &l comienzo gque emn el final.Aungue la currvatu-
ra es mucho menoi que en el método DCF,todavia no guarda re-—

lacidn con la real deplecidn de la fuente de i1ngresco.

4.7 METODO DE MORKILL .-Markill wvarid @1 método de Hoskold

sefnalando que el riesgo o tasa especulativa de interégs(i’)
debhe ser aplicado solamente al monto de capital remanente no

de interds de sequridad(i)

retornado.mientras que la &

debe ser aplicada al fondn de amortizacidn.



El valor estimado por el método de Morkill puede ser cal cu-

lado de la siguiente fdrmulaj

n:.‘.tm‘
N R O I I A B
n=1

I+(32' /(3417 ))(1+a+3" ), — 1

en gue el numerador representa el valor combinado al tiempo
de abandono (t.) de los Ingresos de Cale anuales,l,(sin de-

preciacion) incluyendo el interés compuesto & la taza de

-
[

intereés total (i+i’).Es de interds anctar que,si la tasa de
interés de seguridad es 0O,esta ecuacid Bs la misma que @]

estimado de ecuascidn por el métocdoe DOF.

Fara encontrar la tasa de retorno correspondiente a un pre-
cio de transferencia dado por =21 método de Morkill,.no es
pasibhle una solucidn directa v se debe hacer wuso de un
procedimiento de ensayo ¥ error.El método de Morkill es
ilustrado en la Fig. 4.= que muestra la ultilidad
neta,contribuciones al fondo de amortizacion v el incremento
del fondo de amortizacidn,sli este mébtodo fuera aplicado al
mismo negoclo como los otros ejemplos gque permatian LRgresos
anuales de $%100,000/afo du-rante 10 afos.Coma en el método
de Hoskold, se asume que una tasa especulativa nominal de
retarna(j’ ) de 1574 inilcial es deseada,mientras gque la tasa

de interdés mnominal de seguridad [(§)es 894 anual.
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La linea horizontal en la parte superior del diagrama repre—
senta la tasa constante de ingreso (Ilde $100.000/af0.las
otras curvas para este caso de rate constante.cson calouladas

de la bhasica ecuacidn diferencial por el meéetodo de Maorkill:

I dt + 3 9 dt = 37 ( Oy~ 8 ) dt + ds
La integracidn de esta ecuacidn para ingresos a rate cons-—
tante,entre los limites €=0,5=0 vy t=L,, 3=C, permiten el wva-

lor estimado(Cyi)para una tasa especulativa nominel (7 =0.1%7

v una tasa nominal de sequridad (3=0.05)

(@¢d+a-de  _ 1) T

] o+ 4 ecdawdoe,

(ece@-m)c1or_ 13 (1LOO,0060)

Ci = = ¢ O, 560

D.0% 4+ 0,15 @@-Rrxio

El incremento del fondo de amortizacidn es mostrado por la

curva en la parte inferior de la Figura 4.3, Jjunto con @l

remanente de la porcion no retornada de la inversidni(Cy-S5).
\

La porcién de utilidad neta(F) de los ingresos de operacidn

(1) mostrada en la parte superior es por definicidn igual a

.

37 veces el monto (Cu- 8)..Fuede sanotares de este grafico gue



la tasa de retorna(li’) es la razdn Coﬁﬁtwmtm de la wtilidad
neta (F) v el bhalance no retarnado de la inversidn (Ca—13)
y que el fondo de amortizacidn estd crecisndo despacio al
principio vy mas rapido hacia el Tinal,y no quards relacidr

con la real deplecidn de la Tuenke de ingresos.

4.4 METODO CONTABLE.-También llamado método promedic de 1i-
hros, estd muy relacionado 2 muchos de los conceptos deados
en los procedimientos contables convencionales de las com-—
parias petroleras v calcoula la tasa de retorne aobre una 1ri—
-
version coma la razdn del promedio de utilidad meta anual
sobre la vide del rnegocio(despuds de depletado),al promedio
de la inversidn en libros sobre la vida.Toma en conside-
racion el patrdn real de deplecidn vy proporciona resul tados
aue san compatibles con el rate promedic real de re-=
torno,pasteriormente mostrado por los libros de la com-
pafnia.Con la amortizacidn de la inversidén sobre la base de
la unidad de produccidn & en proparcidn al wvalor de las
reservas,.e]l valor estimedo por este méltodo puede ser expre-

sado como el caso donde los angresos metos por unddad de

produccidn son constantes como:

1+i"E (1 (Np)lm—w/(Ng)a)

n=1

&



En que 1 representa 2l total de los ingreseos nebtos de ope-
racidén en ans sucesivos,d la deseada basza especulativa de
retorno, (Ng)r—w la produccion acumalativea al punto medio del
ano Nay (Np)s la produccion acumulativa o dltimo estimado al

7

tiempo de abandono.

Aunque este metodo es comparativamernte zimple,tiene zolo li-

mitada aplicacidn.

La tasa de retorneiil’) para un precilo de bramsferencia dadao

(Cy1) puede ser calculada directamente par:

:: I /'. ’ 4. =y 1

Z (1= (Nrj}ﬂ-ﬂfr[wnjn )
n=1

6 para el caso de rate constante por:

3= 2 ( L/C, — L/ta )

Sus principales caracteristicas somn ilustrades en la Fig 4.4
que muestra la wtilidad neta(F),los montos reservados para
deplecidn(Del. v la acumulativa deplecidn (BDg), @1 el méto-
do contable fuera aplicado &l mismo negoocio de antes,que
permitia $100,000 ingresos anuwales durante 10 afos.Asumien—

do que wa tasa promedio especulativa de retorno (7)) de 1L5%



es deseada.la linea horizontal en el tope de la Tigura re-

presenta los $100,000 de tasa de ipgreso anual.

Debido a que la tasa de ingresco v la deplecidén de las reser-
vas para este case simplificado se asumen constantes,los

montos reservados para deplecidn(Deg) son,entornces, bamibidn
mastracdos por una linea recta horizontal .Simulténeamsnte, s
deplecidn acumulada en la parte inferior del diagrama s arma
linea recta partiendo de cero en &) comienzo, ] Capital de
Inversion (Ca) al tiempo de abandono(ezcala sobre el lado

derecha).

For definicion la tasa de retorno(i’) es el promedio neto de
utilidad(F) dividido por Bl promedio de balance de i1nversidon
(Ce) v es también iqual al total de wvtilidades netas anuales
representado por el drea del rectédngulco ARCD en la parte su-—
perior del diagrama dividido paor el total de bhalances anua-—
les de inversidn representadas por el Area del triangulo EFG

-en la parte inferior del diagrama o,algebraicamente:

va qgue

sustituyendn se tiene,

463



ta I (10) (100, 000)

Ca = = - = $ET71,400

SN ) ke N 1+ 0.18x10/2

Fuede amotarse que este métocb.en contraste & los previamen-
te discutidos.,d& un patrdn de deplecidn que sigue la real
deplecidn de la fuente de ingreso.Beto es indicado para este
casa de rate constante por la recld diagonal Bn la porcidn
inferior de la Fig 4.4.

4.5.METODO DEL PKROMEDIO DE LA TASA DE RETORMO ANUAL . -l.i

de retorno promedio,calculada por este métodon.es esencial-
mente la razdn del valor presente de las futuras utilidades
netas (después de la deplecidn)al valaor presente de las 1n-—
versiones netas en libros sobre la vida de la propiedad.El
método es particularmente adaptable para inversiones en
petrdleo v gas,donds la amortizacidn del capital de inver-
sidn esta comunmente basada sabre la unidad de produccidén v
entonces es proporcional a la deplecidn de las reservas.kl
rate de retorno promedio anual usado en este mélodoe corres-—

ponde ajustadamente & uno posteriormente mostrado por los

libros de la compafiia,mientras que @l palrdn de Liempo de
los LNgresns (=154 aprroplLacdamen e pesacdo.la @CL@cidn =5
particularmente simple en su aplicacidn debido a que el des-—

cuento & valor presente necesita ser reallzach solamente

para la tasa de interdéds de oeguridad(i).debhide a que esta

VG



tasa de interdés es usualmente o ndmero  Ti1o,se  pueden

preparar tablas de drirchos valoares,

mest oo san Llustea--

Las principales caracteristices de

dos en la Fig 4.5.dande se muestira que la ubilidac re
los montos reservados para deplecidn(De),y la deplecidan acue
mulativa(iDg) .81 @l método de tasa de retornog promedio anual
fuera aplicado al mismo mnegocio de sntes gque dabe $L00,000
anutales de ingresos durante 10 afos,con una tasa promedio
especulativa de retormo de 13% anuwel es deseada.la linea ho-—
rizontal en el tope de la figura repressnta @]l rate de de-
plecidon anual v la linea diagonal en la parte inferior del
diaerama,representa la deplecidn acumulativa,siendo 1o mismo

como lo amntericrmernte discutido por el método contabhle mos-

trado en la Fig. 4.%.

El factor de descuenta para rate promedio conetants a campo-
sicidn continua,a una tasza de 1nterés nominal de securidad
(i=0.05%) v una vida total (10 a&fos) puede ser leido de la
Fig. 41.7 como Fgr= 0.787 de manera que @l Capital de Inver-—

siodn inicial (Cy) pueds ser caloulado como:

(D.787)(10) (100,000)

C;_ . = $H5]

in
in

1,900

(0. 1570,05)~(0.18/70,0% ~1)(0D,787)



El wvalor presente de la utilided nete.descontedo a la tasa
de interés de zequridad(i=0.08)es mostrado por la curve GBI,

mientras que @l valor presente del balance neto remanente de
inversidn al mismo rate de inversidn es= mostrado por lea cue-
va BHE en la parte inferior del diagrama.la sepeculativa ta-
sa de retorno (j’') con ecte método es entonces graficamentes

representado por la razdn del area ABCDE v =) dres FEHE.

4.6 CUAL DE LOS METODOS DE EVALUACION DE L0OS FUTUROS INGRE-—

SOS NETOS DE UNA INVERSION, ES EL MEJOR.-Fara anéalicis
econdamico lse respuesta es simple— siempre wsar el modelo de
fluio de cala descontado DUCF.

La razdn estd en que como rmingl'n otro método, involucra el

1

concepto de  rentabilidad de la moneda con respectoc 2l
tiempo.

Los otros métodos distorsionan este concepto. con otros
fines,comc el de terner un neqocio de 1guales caracteristicas
v no perder propledad, ¢ el de ajustarlo a los resultados e-—

condmicos de los libros de contabhilidad.



2.~ EVALUACION ECONOMICA:FORMULACION DE 0 =

9.1 .GENERALIDADES . -8 muestra ®&n Torma esguemabics o) dia-

grama de Tfluio.con los datos requeridos pars el céadlowlo de
los parametros econdmioos, que saran necesarios tenbo para
visualizar los efectos de las diferentes variables del mode-—

lo, como para terner elementos de medida de la hordad del

provecto.

CALCUL.Q. DE IMFUESTAOS

VALOR DE LA FRODUCCION-GASTOS DE CFERACION-DEFRECTSCTONCTAM-

GIRLE E INTANGIRLE)=UTILIDAD IMFONIRLE-———=TMPLIESTOS.,

CALCULO DEL FLUJO DE CAJA

VALOR DE LA FRODUCCION-GASTOS DE DFERACTION-INVERSION TOTAL-

-IMFUESTOS=FI_UJO DE CAJA-——--—-—:>FARAMEZTROS ECONOMICAOS.

Dicho calculo gue se efectlia de acuerdo al método selsccia-
nado en el capitule anterior de fluio de caja descontado
DCF.

Béasicamente e método mencionado tieme en cuenta la siguiern-—
te relacidn:

Flujo de Caja (m)=Ingresos (n) - Egreseos () Al
Donde n,represernta un afio cualguiera del provecto en el caso

particular de proyectos en inversiones de perforacidn, las



entradas de cdinero vienen dadas por el valor de la procuc-
cion obtenida del paozo perforado.y las salidas de dinerco la
constituyen las inversiones necesarlas para perforar y poner
en produccidn'el paoza, los geastos de mantenimiernio vy final-
mente el pago al fisco por impuestos.BEsto ce puede represern-—
tar, como:
FLUEF (n) = VALFR(m) = INV(Nn) — GASOF(n) — IMF(n) Sl
Donde FLUEF(n) =Flujo de Efectivo o de Caja, en el arc n.
VALFR({(N) =Valor de la Froduccion obtenids ern &1 &fo n.
INV(Nn) =Inversidn en el afo n.

GASOF (n) =Gastos de Uperacidn ern =l ann n.

IMF({n)} =Impuestos a Fagar en el &fo n.
A partir de las ecuacirones basicas 2.1 v 2.2 se relacionaran

las variables componentes del modelo.

3.2.VALOR DE LA PRODUCCION.-Este terming es utilizado para

representar la cantidad resultante de multiplicar el precaico
del crudo por la produccicon del mlsma en un determinado amna.
es decir:

VALFR(rm) = FREC(mn) . FROTO(N)

Donde FREC(n: =Frecio del crudo en &l afo n

FROTO(n)=Froduccidn total en el afmo n.
La produccidn total en un afo cualguiera, =22 la que e ob-
tiene tamto de obielivos primarios como aquel la resul tarnte

de futuros trabajos de reacondicionamiento en obletivos se-—

curidarios.



A base del historial de produccidn de los pozos perforados

en el area del provecto en estudio, es posible calcualar las
reservas vy las producciongs anuales que se esperan para el

provecto en estudio.

S.3.APLICACION DE ESTADISTICAS DE ANALISIS DE DATOS DE DE-

CLINACION DE LA FRODUCCION

F.5. 1 INTRODUCCION.La apreciacion de uma ares petralifera =

menudo puedes ssr realizada a traves del armdlisis de dscli-
nacidn de la produccion, que reguiere describir la relacion
funcional entre =1 rate de produccidn de petrdleo v va sea
la produccidn acumulativa o el tiempo. Intentos [YEmET A
conseguir la funcidrn apropiada deperiden ern alguna forma de
procedimientos subjetivos. £l propasito del trabajoc es
introducir una solucidn oblietiva, obtemnide combinando el
principic de los  minimos cuadrados  con la teoria de

ecuaciLones.

5.3.2.ANALISIS MATEMATICO.Ls ecuacidn diferencial fundamen-—

tal apropiada para tode clase de curvas de declimnacion puede

selr escrita,

ol ) en .
N — [_.._~ ARS—— :l = i- - -1 (i)
dt L dge/dt de Lo |



la solucidn de la ec (1) para condiciones generales de frorne

tera, puede ser escrita en Lérmninoe va eeas de la produaccidn

acumulativa o tiempo:

(Qed*™™™ = ( (Nn=1IDa(gela ™ T Np + (Qe)a*m (2)

( q::: ) S \ ﬁDi ( qc:) " J.-_h \ "'.'. - ( {-:‘ L] ,) j...-,-" { ?-; "

Estas evuacirones constituven la expresidn matemética de la

declinacidn hiperbolica. 5u completa descripcién para  un

Juegoa dado de datos de produccidn requiere de la evaluacidan

numericra de los trese pardmetros, n. Dy, ¥ (Qel

Fara el especial caszao de n=0, la ec (Z), se torna:

Oa = (Qela — DsNp (42

cuya expresicon en terminos de tiempo serd:

o = ( q«:;)) 4 @ Dhi ()

similarmente para €l ceaso especial de n=1, la ¢ (3) =e

tornas

Qe & (Qw)a /7 (1 + Dy t ) (&)



con la correspondiente expresion en términos de pproduccidn

acumulativa.

p— PN 3 - , oy
f-la = (Qr:n\i. e Np D472 (qo)d i (.,),l

las ecuaciones (4) Y (5) constituyen la descripoidn
matematica de la declinacidn exporencial: laz ecuacliones (50
v (7)) =on la descripocidn mabtemdtics de la declinscidn ar-

monNica.

Retornando & las expresiones hiperbdlices, las ec (Z2) v (3]

pueden también ser escritas

(2)

|
n

=
L™

+
o

Q™

ge®™" = s't + b’ (7)

donde a=l-n 3 5=(n_1)D1(QW)1MN H b:(Qm)i1"”

-~

a’=-n 3 s'=rDy(Qo) ™" § b =(0e)™"

anotar gue ambas ecuaclones (8) v (9) va ses con la produc—
cidrn acumulativa & el tiempo, son lineales con respecho a
una funcidrn exponencial del rate de produccion. BEn otras

palabras. urma linea recta resullta de ambas variables, cuando

la asociamos con la aproplada potencila de (Qeo. Rste hecho es



-

de gran importancia en la aplicacidn del amndlisls estadis—

ticao.

S.2.2.AMALISTIS ESTADISTICO.Fara unid &Area petrolifara, el

tiempo, 21 rate de produccion v la produccidrn acumulaetivea
son tomadas en registros. Al establecer las formulas predic-
tivas de las ecuaciones (2 v (3), es fundamenta)l determinar

valores numéricos de los tres pardmetros, n, Dy, v (Qelis 2

través de una investigacidn del historial de produccidn.

De la interpretacidn de los parametros &, v by, la ec (8)
puede ser expresada para cuslguier intervalo de tiempo de

interes, 1., sobre el historial como sigues

(Qe)s™ = s(Np), + b (10}

En general, la ec (10) no sera satisfecha exactamente, de-—
bido a leos supugstos en la supresion de la ecuacidn (1), v
los errores y anomalias universalmente asociadas con los
datos de produccidn. Esto detfine el residual:

s(Np)y + B - (Ag)s™ = dy (11)
Elevandon ambos lados al cuacdrado v haciendo la sumatoria so-
bre todos Ilos punteos de datos bajo consideracidn, m, s

tiene:

m m
T s(Np)y + b~ (Qu)s™ )F = E d¥, = E (12)
J o e L
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La teoria de minimos cuadrados reqguiere gue le suma de 1oz cuasdrados
pesados de lo=s residuales sea un minimo. Sobre la base de un factor
pepeado de Lolo omdnamo o reguerddo serd daclon pooe

m m iy

s Z (Np)®, + b E (Np)y = E (Np)s (Ge)s® (15

J aw A ) oam 3 J oo L

(Np)s + bm =& (Qa)s™ (14}

P13

m m

Z (Np)s (Oe)a™ log(ge)s *+ b  (Qelus™ 1l00(Qels = 2 (Ge)s=* 1lo0(ge)s

3 o= 1 L 1 N

n

que son las ecuacliones normales. Su solucidn simultianea eupresa los
valores més probables de a, = v b, en concordancia con l& teoria de
Low marnimos cuadracdos.

Aqui, entonces, son tres ecuaclrones independientes con tres incdg-
nitas, .a,.-.-. y b. Sin embargo, la intervecidn de a como @lemento no

Livsal elimine wma solocd aeibac, Whes smoloondry rooned

Al

Glvterica de Lo sicuuien e marara.

Froas el momen to dedamos die consideras a cono wa dnodgnid e, Entonoes s

sistema de ecuacirones se reduce a tres ecuacliones lineales con dos
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Frecisamente la misma relacidn puede ser empleads con la ec (9)
obtenienda un juego altermnativo de ecuacrones, relacionado al tiempo

en vez de la produccidn acumulativae, para la solucidon del problema.
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Excepto para los determinantes aumentados ec (1é&) y (20)

todas las relaciones son exdplicitasz. Los dos determinantes
pueden ser resueltos por procedimientns iterativos para su
valaor cero va sea con calouladoras o computadoras,

En conclusidn, @i ha beoho ex temsion ode primolpios mecbemdob -
cas v estadisticos al amalisls de dabos de produccian deoclai-
nante; por ejemplo, la linearizacidn de crerta clase de cur-
vas en coardenadas semilog v log-log a htravés de la evalua-—
citinm de los minimos cuadrados de coeficientes sumatorios.
Evidentemente, cste uso del determinante aumentado propor-
ciona un medio general de solucidn numérics a sistemasz con-

sistentes de ecuaciones que incluven wn téErming no lineal.

NOMENCLATURA

a,a’ = constante positiva o paramebro.
b.b' = intercepcidn de la linea del minimo cuadrado.

al = residual .

ciones iniclales de declinacidn
3 = aubindice: wun elemento del rango Lol v eaim.

m = limite superior del rango de j's.

n = parametro de declinacidn de la producocidan.

e = rate de produccidn de petrdleo.

Se.%° = pendiente de la lines de minino cuadrado.
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5,504, FROGRAMA _FARA EL CALCLL.O DE RESERVAS Y DISTRIBUGCYON DE

LA FRODUCCION DE FETROLED CRUIDO ., —-FErn base al Gnalisis kEsta-

disticao anteriormente descrito se ha elaborada un Frograma
en GWEBASIC, para calcular reservas v distribucidn de produc-—
cidn,teniende como elementos de entrada, datos de prodooc-
cidn, por el Método de Analisis de Curvas de Declina-

cidn.Este Frograma, se encuentra en el Anexo.

S.4. INVERSIONES. 51 el koo ole drvesesysfowes, ame Frary s oo ofee

rado todos los desembolsoz inmediatos o futuros de capitzl
necesarlios para perforar v poner en produccidn un pozac. Fara

mavor claridad e han clasificado de l=2 siquiente manera:

5.4.1.INVERSIONES EN FERFORAZION Y COMFRLETACTIAN. ~Comprende:

A.Construccidn de Flataformas.
B.Desarmado Armado v Movimiento del Equipo.
C.Perfaoracidn.

D.Completacidn.

A su wvez incluye la inversidn por posible Pozo Seco que

representa 9% de (A -+ R 4+ O+ D).

S.4.2. INVERSIONES  EN  FACILIDADES DE  FRODUCTCION.-Involucra

lineas de fluja., recoleccidn v transparte de crudo hasta los
: ) f

tanques del Tablazao.



S,4.75, INVERSTONES EN HOMEEQ ARTIFICIAL.~&)1 finalizar la vida

surgente los pozos requieren que se acarree el petrédleo deld
fondo a la superficie, vy ello s2 hace con estos souipos de

bombeo:Mecanico,Gas Lift,Hidratlico v Electrocentrifuoo.

G.4.4 . REACONDICTIONAMIENTAS . ~l.os poros  durante la stapa de

Ferforacion v Copletacidn, al contacto corn fluidos sufren
dafmno o muchas veces Lienen tan pobre permesbllidad que re-—

quieren trabajos de estimulacidn,u otros tipos de meloras.

2.9.6ASTO0S OPERATIVOS. De acuerdo comn la diescusidn sefial ada

en el Capitulo 7 los gesetos operativeos se han clasificado en

dos tipos:

Gasto Variable emn funcidn del barrail producido.

Gasto Fijo por porzo productor.

2.6.IMPUESTDS. -De acuerdo & dispositivos legales, los am-

puestos son calculados de la siguiente manera:

IMF(n) = UTTIMF(n) . TATMF(n)

UTTMR () = UTBRUT (n) — GASOF(n) - DEFREC(N)

Donde IMF(n) =impuestos a Fagar en @l afo n
| 3 -

n
-
m

UTIMF(rn) = Utilidad Imponible en el M

UTIRRUIT () =ltilidad bhruta en el afo n.

&b
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DEFREC(A) =Depreciacidr en el afc m de la inversida

total.

TOIMF(n) =Tasa de Imnpuestos.

Se ha considerado una tasa impositiva del 57,

5.7.CALCULO DE PFPARAMETROS ECONOMICOS. -Reemplazando @n La

-

ecuacian 5.2 los valores descritos hasta =21 momento, s ab-
tiene el fluio de cajia durante la vida del provecto, a par-—
tir del cual sera posible calcular los siguientes params-—

tros:

D.7.1.VALOR ACTUAL. NETO.-Ez ) valor presente del Fluic de

cala, descontado a un determinado factor de interds.5 ubtai-—

liza un factor de descuento de Z20%.

L.
VALOR ACTUAL NETO = & FLUEFim)
¢y ma

Donde:FLUEF(n) = Flujo de Caja en el ano n.
.. = Vida del provecto.

5.7.2.TASA INTERNA DE RETORNO.-E¢ el porcentaje anual para

recuperar la inversidn efectuada vy obtener la gananciaé Ne
descontada.Se define tambiern como la tasa de descuento que
hace que el valor presente de la ganancia no descontada seas

rmlo asl ens:



 7H

L 1
& FLUEF(n)
ome L ( l o] I_‘.: ) m

donde R = Tasa Interna de Retornao.

9.7.3.FERIODQ DE RECUFERACIDON.-E= el tiempo en el gue se oz-—

pera recuperar el manto sin descontar de las inversione

i
in

hechas.En la expresidn siguiente,es el wvalor "T", que hace

que el flujc de caja pase de pérdida a gamanaia:

T
Z FLUEF(n) = O

ryes 1

donde T = Feriodo de Retorno en ancos

o

9.7.4.RENDIMIENTO DE LA INVERSION.-E= &1 valor obtenide al

relacionar la utilidad neta final no descontads v o la inver-

sidn total.

L...
HOFLUEF ()
Ganarmncia no Descontada (RGEE
RI = =
Inversidn Total e
wOINV (R

(n I8




2.8.PROGRAMA PARA LA EVALUACION ECONOMICA DE PROYECTOS DE

ACUERDO AL MODELO MATEMATICO FPLANTEADO, -

Se ha Tarmulado en Lotus 2.2 dicho programa. gque s incluve

en el anexo.

Este programa de ejecucidn auvtomdticea trabaja cor los datos
de los items 3.2 al 29.& v calcula los pardmebros ecorndmlcos

del rubro 5.7.

A )
L



6.ESTRATEGIAS FARA IMPLEMENTAR ANALISIS DE RIESGO. -

6.1.GENERALIDADES . % poropene % mocle dos de andldsis de

riesgo para analizar prospectos de perforacidrm.los modelos
van desde un simple, andlisis de dos sucesos (Mlivel 1V, hastas
un madelo de zmimulacidn de riesao Morcte Carlo totsal o oue Lome

en consideracian todas las incerltidumbres ecaondmiocas v geo-—

ldgicas.

lLos S niveles ofrecen un aordenado plen para implementar tec-
nicas de analisis de riesqo,en evaluar prospectos 'de perfo-

a1 Ar .

ABnalistas puedern entrar a la progresidn @i cualguier punto v
entonces gradualmernte expandir v alargar el contenido de <su
modelo de evaluacidn.siguienda lLla progresidan etapa por

etapa.

6.2.INTRODUCCION.-En los Ultimos afos s Hamn rntensitiroado

los trabaios de andlisis de riesgo en laz inversioness de
perforacidn de pozes de petrdaleo.incertidumbres acerca de
los precios de crudo futuros, rates de inflacidon,prondsticos
sobre oferta v demanda. deben considerarse cuando evaluamos

estose prospectos.

Hay & niveles para anrndlisis de este tipo, desde el Nivel 1

=

que es Ly bédsico de dos sucesos, al Nivel 5, gue considera



todas las incertidumbres relativas a factores geoldgicos v
econdmicos.Al  iniciar todo trabajos,como primer cAloulo se

debera empezar con el Nivel 1.

Todos los niveles tienen algunas caracteristicas v asuncio-—
nes comunes.:

a decisidn estd dada por la tass interna de rebor-
no,que carresponde al flujao del "valor ssperado’ en su
concepto matematico.

Z)El valor esperado es un beneficio promedio peseado,
donde los factores de peso son las probabilidades de
ccurrencia de cade posible suceso.El calcule consiste
en multiplicar el beneficio(o pérdida)asocisdy con cada
posible suceso.por suw respectiva probabilidad de ocu-
rrencia.l.usgo, estos productos son sumados salgebraica-—
mente para dar el valor esperado del beneficioipérdidal
de la estrategia.Este pardmeiro es conocido como &1 va-
lor esperado moneterio del beneficiol(BEMY) de la acp-
cidn.La Ltasa interna de regtorno gue correspoande a este
flujo es =] criterio de decisidn.Farse carferentes alter—
nativas, la de mayor tasa interns de retornn ez la ase-
leccionada.BEn esta tasea se han incorporade las cuwan-—-ta-
tativas ocurrenclasz de riesgo{probabilidades) dentro
del proceso de @valuscidrn.

IHay dos  tipos generales de modelos prapuestos.l.os
tres Fa 1 L M s modelaos en la progresidn son modelos de

sucesos  discretos, que toman  en cuenta  dos o mas



acurrencias e evenbtos

loe son distribuciones

vas recuperables B inverslones). B

asimulacidn de Montecarlo para

cira(continua) de posibles sventos g

AYCada une de 1os B modelos Lienen

bilidad,qgque se dafine como la pos

Hidrocarhburos esten presentes an el

6.3.Nivel 1.-E1 primer modelo en 14

cuenta solamernte dos posibles

S

ductor.Fara calcular el VYalor Fresente

por la presencla de hidrocearburos, se

mas probkables de 1ngenisria v de economi

de arena rier ke, Arres de direnalis, po

crudo, inversiones,eta.De aqui que ]

considerado como e valor mds probable

-

= n

hidrocarbura

Como yva se indicd, @) término p define

N L}
gue las hidracarburas ssten presentes on

plememta(l-p) es la probabilidad de pozo

culado como:
EMV=(p) ($VANew )+ (1-p) (~FFERDIDA FOR FOZOD
EMVY(TIR) =0, @l respectivo

permite hal lar

retorno) .

discretos.l.os
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o

caractearizar
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0 poze pro-—-
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TIR(tasa interna de



6.4.Nivel 2.-F) seqgundo modelo en la progresion  toma  en

cuenta 4 sucesos discretos-tres posibles niveles de reser-

vas.Ri,Rz.FR=, mas la de pozo valores de las resopr-

vas, pueden ser definidos por varios caminos.Uno puede ser
determinar F,, como @l valor minimo de resecvas,Fa como el
promedio o mas probable v R=, cono 21 mé«<imo valor de re-—

servas.lUn camina alternativo es calocuwlar las reservas  &n

.
—
=
L
in
ja]
-
-
o

-
i
N

funcion del parametro mas aleatorio,delando filios
Esma variable,por elemplo.podria ser el espesor de la arena

neta.

Los términos de probabilidad condiciomal JFIR:/pl. son defi-
nidos como la pasibilidad de ocurrencia de los tres valores
de resetrva, dada la presencia de hidrocarburos.l.os términas

de probabilidad condicional deberan sumar 1.

Una vez: que los tres valores de reserva han sidao deftermina-
dos., cada nivel de reservas es corrido a traves del procedi-
miento standard descrato en 5.8, de andlisis de Fluio de
Caja, para encontrar el VAN v el TIR' .5 el caloulo del VAN
para el valor méas bajo de las reservas, indica peérdida.el
VanN para este caso sera iguel a la pérdida por pozo sSeco,an
base a la premisa que =] descubrimientn de hidrocarburos
puede ser no comercial v por tanto no desarrol lado.

EMV=(p) ((PIRy/p) (25VANg, ) +(F{Ra/p) (28VANK= ) )+ (1—p) (—SFPERDIDA

FOR FOZ0 SECO) .

73
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EMVW(TIR)=0, permite hallar el respectivo TIR{(tasa interrna de

retorno).

6. 3. NIVEL I.-El siowierhe modela ean La progre

B UG e g

pande sobre el modelo previo., permite el amdlisie incluvendo
dos adicionales niveles de resegrvas,figui =e consideran dada
la presencla de hidrocarburos,i posibles tamadmoz del campo.
lLos & términos de probhabhilidad candicional F(R./p} deben su-—
mar 1l.Como en el caso anterior,si el nivel mas baio de R,

resultara negativo,el valor correspondiente del VAN.debera

ser igual a la pérdida por pozo seco.

El méritc del modelo,radica en que la wvariahle FReservas,&n
realidad es continua, de maneras que =3 inclulmos en el ana=
lisis un mayaor namero de variables discoretas.el modeloc se
cierra mas exactamente al zicstema gque tratamos de describir.
Fero,porque se escogen S,como el valor de las posibles re-—
servas.Ello se debhe, & que cada posible valor es determinado
camo prebabilidad, v adicionales wvalores de reservas no
aportarian un mayor ajiuste.
EMV=(pI((P{R1/p)(EBVANRL ) * e e v v v s + F(F(Ra/p) (18VANRs) Y+ (1-p)
(~$FERDIDA FOR FOZO SECO) .

EMV(TIR)=0, permite hallar el respectivo TIR(tasa intermna de

retorna).

b.6.Nivel 4.-FEste modelo v los sucesivos,se basan sobre la

consideracidn de posibles eventos de variables continuas. kBl



evento continuo en 21 Nivel 4 aeon las reservas recuperalles

de petrdlen del praspecto.

Los valores posibles de reservas recuperagbles &n Funcidn
continua.llamada la" distribucidn de reservas" es obtenida

usando modelos de simulacidn.

El modelo de simulacidn genera la distribucidn de reservas.
por las fTormulas que resultan de los métodos de céaloulo de

reservas, respectivo.

Una ve:r que la distribucidn de reservas ha sido definida =ze
la divide en segmentos.Estas seccliones. no btienen por gqus
ser de igual probabilidad F(Ry/p) (drea baio la curva).lo= 9
valores de r:aerva,éi, son determinadose como el cerntroide
(valor promedio)l de reservas en cada aresa.

EMV=(p) ((FI(Ry/p) (XBVANmy I+, . oo oo o+ (F(Ra/p) (2EVANg ) Y+ (1-p?
(~$FERDIDA FOR F0OZ0O SECO).

EMV(TIR)=0, permite hallar el respectivo TIR(tasa interns de

retorno) .

Hasta el Nivel 4, la&s incertidumbres se han relacionado sl
volumen de reservas recuperables ¢ a las llamadas"incerti-

dumbres geoldgicas".Tados los pardmetros econdmicos{costaos
de perforacidrn.precios de crudo,etc)lsaon htratados como uwn

s6lo valor,pardmetros deterministicos en los canco calouwlos

de flujo de cajra neto.



6.7.Nivel 5.~ Ll modelo final, Nivel %, s edifirce sobre la

base de deljar de tratar a los parametros scondmlocos como va-
riables deterministicas.BEn adicidn a las incertidumbres geo-
ldgicas,este modelo tambiérn considera  las  incertidumbres
econdmicas tales como inversidm v costos de operacidn.BEl re-
su ltado es una distribhucidn de tasas de retormo.,antes que un
stlo valor de tasa interna de retorno. como =n los obtros ga-

S0OS .

El Nivel S e= un modelo méas aprapiado, a casos.donde las 1n-—
certidumbres ecaondmicas  tienen tanto significadeo como las
incertidumbres geoldgicas,relativas a las rezervas. FProspec-
tos en el =zdcalo marino,cempas marginales ¢ de &slto riesgo

pueden ser buenos eljemplos.

£l Nivel 5 obliga a establecer una tabla de frecuencias,
tanto para las wvariables econdmicas como para las qeologl-
cas,y trabajar con simulacidon, entrar con mnumeros aleatorios
para las variables y realizar las corridas econdmicas en wn
.

numero de 1000, hallados los TIR, para cada corrida,. se tra-
baja con funciones estadizticas para hallar el resultado Ti-
nal ,un grafico del TIR ve Frobabilidacd Acumul ada.

6.8.FROGRAMA FARA ANALISIS DE RIESGO EN LA EVALUACION DE IN-

VERSIONES FARA FPERFORACION DE POZOS DE PETROLEO. -fEn Lot s

.
/i
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el =@ ha elaborado dicho Programa, que se Sreluye en @l

ANENO .

Toma en cuenta el Nivel U de la Estrategiea para Amdalicelrs de
Riesgo, considerando como variables aleatorias tanto las

genldgicas (Reservas),como las economicas(Iinversiones v

toe de (Qperacidn).

H.8.1.Reservas.—En base al Frograma elaborado n Basic v

G.2.4,descrito en @] Anexa, se han es—

senalado en el punto
tablecido % posibles niveles de Reservas,las minimas.,las mas

probables vy las maximas.

6.8.2. Inversiones. -AUn cuando e tenga la& meiror informacidn

posible,para hacer un estimado de las inversiones,existird
siempre incertidumbre en obtenerle en la realidad, debido
principlamente a factores tales como:problemas mecanicos,ma-—
yor o mernor numerao de dias deperforacidn.espesores de arena
mayores o menores a los proncstlcados.problemas de pesca.da-

Ao en la formacidn.etc.

Fara el NorQeste del Ferd, se han efectuado andlisis para
diferentes rarngos de profundidades de perforacidn,llegandose
a la conclusidn que las desviaciones de los costos reales
contra los estimados, =@ asimila a una distribucidn normal

de probabilidades.
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En consecuencia,para &l modelo desasrrollado, la variable
aleatoria de inversiones,se puede definir analiticamente co-
mo una variable con un ramgo de valores distribuados normasl-—
mente.5in embargo v para propdsibos de simplificacisn se

puede aproximar & una distribucidn triangular, cuvas carac-—

teristicas particulares estard en funcidn de las variacicones
en la inversidn de pozos para (=3 reservorio en donde se

realiza la inversidn.

&.8.7.6azstos de Operacidn.Tiene una parte fiia v otra varia-

ble funcidn del calculo de la distribucidn de la  produccicn

sernalada en el punto &.8.1.

6.8.4.Frocedimiento.Sernaladas las variables aleatorias v sus

frecuencias se procederd & samular con las funciones del Lo-

tus @RAND v @VLOOKUF,para encontrar en las Tablaes de Fre-—

cuencia Valores para las Heserves & Inversiones v haceyv las
corridas ecaondmicas con las Valores Ajustados o los Gastos
L]

de Operacidn y Depreciaciones,y abhtener en 1000 simulaciones

igual rmumeros de TIR(Tasa Interna de Retorno).

A continuacidn s trabara con las funciones estadistlocas,

para obtener @l Valor Medico del TIR, la distribucidn de Fre-—
cuenclas, la Desviacidn Standard v el Grafico Final del TIR

vs. Frobabilidad Acumulada.



7.APLICACION DE LA EVALUACION DE INVERSIONES EN PERFORACION

DE POZOS DE PETROLEO PARA EL NOROESTE DEL FERU

7.1 .EVALUACION ECONOMICA. -

7.1.1 GENERALIDADES.Foro en el VYacimiento Mirador de la

Cuenca Talara,Fozo de Desarvcllo,Frofundidad 4,800 ,Tiem—po

de Ferforacidn:l1l? dias.

Obietivo:Faormacidn Mogolldn.Espesor de la Srema: Tobtsl  LE307
Neto:200 " .Espaciamiento: 13 acres.

Reservas Esperadas PMbls. Min: 25, Frob: 60 Max 195G,

Factores de Exite:Estructural :95%:iEstratigrafico:f8% v oe
Fluido:20%.

Resumen

Se recomienda perforar el poro del Yascimiernto Mirador.para

obtener produccidn comercial de petrédalen de la Formacidn Mo-
golldn.
Las reservas han sido estimadas en base a la produccion de
los pozos vecinos, par el Programa descrita en &1 punto
G.3.4.

7.1.2.INFORMACTON EASTCA

El porfo es un pozo de relleno & 15 acres, que encontrara a

la Formacién Mogallén esencralmente completa v Tormando
parte de un blogue estructural secundario delimitado por vea-

rias fallas menores.



En el Yacimiento Mirador los poros productores a 49 6 mas
acres de espaciamiento han acumulado un promedio de més de
71 M Ble de petroleo,mientras gue los nozos perforados a 15

acres han acumuladao un promedio de més de B0 M Ris.

l.os Fozos vecinos, bhan acumulado 73.% M Ble,41.7 M Ble, 132 M

Bls v 142.% M Rls,respectivamente.



-

a1

7.l EZLESTIMADO DE INVERSTON BN FERFORGUIDON ¥ COMPLETACTOM,

COSTE US %

A.CONSTRUCCION DE FLATAFGRMA
Unicdades Industriales Mecanizadas B T00
Recarqo,servicios meEcAan L ocos - campe 159 0
Materiales paraconstruccidn de plataformas 1 L0
SURTOTEL 4 0
BR.DESARMADO ARMADD Y MOVIMIENTO DEL EGQUIFC
o

Armadores de Castillo del equipo 4,480

Equipo—-flotae pesada d, &40

C.FERFORACION
Gastos por eguipeo de perforacion 13dx5,386U83/dag 7L 0LE
Gast.Grls.de eq.perf.contratado T
Brocas &, B0
¥Forros de Superficie Z0D T wl1E,25US8% /pile S.975
Cemento éara Forros de Superficie ZE0O on,USSTE.81lsu 1,067
Aditivos Usadns en la Cem.Forros Sup. AT

Servicios Cement.Forros Superficie ZL.010

Fluido de Ferforacidn—l.odo{fAditivos) g, ERO

Servicio de Ingenieria de Lodos 1,650
Combustibles v Lubricantes 4,290

Gastos del Dpto.Tec.de Fetrdleo 13 o x 240U5%/d S.120

e

Gastos Area Explor-Froduccidn LEZ o w ZZ20US%/d 4,290
Seccidn Movimiento de Eguipos L 18
Equipo Automobtriz 208

Fool de Tramsportes 5.B35



oo pey Flota Pesada R

Tranaporte de Materisales Cormlead:

O I W

Flacten-iales para Cemertaocldn de Forros
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Cemanto paora Forros de Peadocoion 980 sy 0. BLLUSE /e
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i
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Mlacgucirmaria e

Flescarguay folmacdn oe lateriales RIS
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FOZO SECU 153,520
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7:1.4.E8TIMADRD DE INVERSTQN TOTAL MS %

INVERSIONES M&$ TaMGIRLE  INTAMGIBLE

FERFORACION Y COMFILETACION 47 . E5E 2T7ECEE
FACILIDADES DE RECOLECTICH EdH LS50
UNIDADES ROMREQ 45.00

REACONDICTONAMIENTOS -

INVERSION TOTaEL MG % 129.0%2 27853

7.1.5.RESERVAS Y DIGTRIRUCION DE LA FRODUCCION

Araldn FRODUCTION

M Rle.

1 10.14

1

12,90

Q.42

4 7 .08

)
i)
)|
h

9 Fabb

11 2 .00



7.1.65.FARAMETROS DE EVALUACTON

FRECTIO DEL FETROLEQD LS /121 19.80
BASTOS OFERATIVOS
GAETO VARIABLE LS #/RB1 0,07
GASTO FIJO MUS /070 4,95
TASA IMFOSITIVA (%) 35.00

TASA DE DESCUENTQ (%) Z20.00

7.1.7.CORRIDA ECONOMICA

En base a la informacion anteriormente sefalada v con el
Frograma descrite en 81 punto 3.8, se efectud la evaluacidn
secondGmica, cuvaos resultados se  encuentran en la  pagina

siguiente.



EVALUACION ECONOMICA DE INVERSIONES

VAN va TASA DE DESZUEMTD
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7.2.ANALISIS DE SENSIEILIDAD

En la parte inferior de la corrida econdmica, ze ha efectua-—
do un analisis de zensibilidad con respecto a las Reserwvas v

a la Inversidn.

Los resultados se muestran en los grafticos siguientes:



RESERVAS [M Bis)

INVERSIONES [M B)

70

55

60

40

]
£ ;

30

730

700

h
DR
D

500

500

ANALISIS DE SENSIBILIDAD

RESERVAS CE FETROLED vs TIR

56.052 43,28 31.67 21.21 11.81

ANALISIS DE SENSIBILIDAD

INVERSIOMES ve TIR

" | 1 1 1 i L] 1 1

71.74

58.16 48.08 40.34 34,18 28,17 283,01 21.4B 18.4E
TIR {X)



F

De aqui deducimos que las Reservas pueden caer hasta 25 Mhils
vy el TIR alcanzaria el wvalor minimo de 20¥%,siendo el limite
rentable.l.as Inversion=ss tambidérnr podréan incrementarse hasha

aproximadamente US $ 720,000 v gstar en dichae limite.

7.3.EVALUACION ECONOMICA DE UN FROYECTO DE EXPLORACION Y DE-

SARROLLO DE PETROLEO EN EL NOR-OESTE

Es E1 Caso Del Reservorio lL.obitos.cuvo objetivo Frimario es
la Formacidn ERasal Salina-Mogolldn v el Secundaric Farafnas-—
Hélico, con unas Reservas de petrdleo 2stimadas en 862 M Bls

v requiriendo la perforacidgrn de 10 pozos.

ESTIMADQ DE INVERSIONES TATAL MS %

INVERSTONES MS% TANGIRLE  ITMTANGIELE

FERFORACTION ¥ COMFLETACIORN 1,192,000 4,730 ,00
FACILIDADES DE RECOLECCION THD, 00
UNIDADES EBOMRED 830 .00

REACONDICIONAMIENTOS AMO 2 L. 00

INVERSIONES TOTAL MS $ DR A01.00 4, 780,00

RESERVAS Y DISTRIBUCTION DE LA FRODUCCTON

Ards FRODUCETIAN
M RBls.

1 115.20

pr P1LPEO



3 177 .80
4 118.60
i) 1. 00
é Sl 10
7 EEL 00
8 2oL, 00
2 Y
10 2.34
1L 2,00

12 1.5%

NUMERQ DE FOZDS ACTIVOS.

A0S No . .FOZOS ACTIVOES

En base & la informacidén anteriormente scefalad vy o con el

jsi]

Frograma descrito en el punto 5.8, se efectud la evaluacian
econtmica, cuyons resultados se encuentran en  la pa&gina

siguiente.



8.SIMULACION EN LA EVALUACION DE INVERSIONES DE PERFORACION

DE POZOS DE PETROLEO EN EL NOROESTE DEL FERU.

Siguiendo con el poza en el Area Mirador a. que se le ha he-
cho su evaluacidn econdmica v amalisis de sensibillidad,gueds
efectuar el analislis de rissgo mediante simulacidn.

Fara ello se establecid previamernts en base a la teoria ar-

teriormente descrita el siguiente ramngo de probabilidades.

FRECLIE G L ek

SS90 1 1 PR Y

P o
LI L3 <y
™~ SR oy
L LSRR 7

FRECLIEMO N PRy, &, THWVE

Luegao, con un Frograma en Lotus 2.3,en base a las funcilones
BRAND v @VL.OOKUF se simuld 1000 corridas econdmicas para
hallar los TIR's respectivos. Hay que caonsidevar que en el
Programa gque s& adiunta =sn el Areso , tantos los Gastos
Operativos que estan en funcidn de las Reservas,asi como las
Depreciaciones & 'Impuestos,que son funciliones de las Reservas

& Inversiones varian,de manera  que Sl inicialmente =



sefnalan dos variables aleatorias, e real ld

un modelo de variables aleatorias completo

[

al Nivel 5 de la estrategila de Analisziis de

L.os

resul tades obtemnidos son los siguientees:

8.1 TAEBLA DE RESULTADOS

RLIFIERCE DR PR S

R T O W 0 T 0 R M

VALOR MaxIMO DEL TIR &,
VALOR FROMEDIQ DEL TIR o

L R Y W 2 W B T 30 O WO B A

TIR (%) FROBAEIL IDAD FRO

ac s brabeda con
n Qe e sponde
FRiesgo.

|
"

1

10,4439

Q. 668D

G L LRTFFE

EBAEIL IDAD

ACUMUL ADA

0,000 0,089
15.4724 DL 115
18.190 GL.087
BE.4E7 0L0RS
24,680 0,170
0e.167 O, AT
7L.74% 0. 254
81.430 0,109

Lol 830 .06

187613 0., Q44

EN. 798 OLOLS

210, 444 0.1

0. 211

0. 794

0,759

QL 704

O, S0

0,248

O L3

0OL.000
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La Tahla Resumern obtenida del TIR ve. FROBARILIDAD ACUMLIL A~

TIVA, es graficada a continuacidns:

8 RESULTADOS OBTENIDOS CON EL MODELO DE ANALISIS DE RIESGD
- AREA MIRADCR

. B0

o

.40

PRD%?BILIDAD ACUMULADA
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0N

o

(D)

On

1 S e
ifl:l:l|i|1||¢|1|L11|1rlllir

0.00 50.00 1G0.00 150.00 200.00 250.00 300.00 350.00

TASA INTERNA DE RETORNC
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?.CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El método de simulacidn de inversiones en la perforacion de

pozos de petrdleo tiene evidentes ventaiss esobre los mdélod
convencianales de evaluacidn.BEntre sllas se enuneran las s1-
guientes:
1YED analisis presentado engloba la evaluacidn total de
un - campe petrolero,desde criterios de valorizacion
incluvendo corridas econdmicas v andlisis de riesgo,
coqstituyendo ura herramiente de decisidn mas completa

que los tradicionalee métodos.

2lea mecarica del proceso.permike una efectiva comuni-—
cacion entre los especialistas en materia de ingenieria
de petrdlec ¢ ingenieria de sistemas, =conomia v Qersn—
cia,mejorando an  consecuenclia &1 proceso de walo-—-
rizacion de los provectos.

Zilos tdécnicos encergados de asignar valores especifi-
cos a las variables qgue entran en wn provecto de
perforacidn de pozos de petrdleo,tendran la oporturmidad
de cuantificar la informacidn adicional que narmalmente
descubren durante su amdlisis.For lo demas,cuando se
tiene una gama de valores para una variable es mas Ta-
cil cdefinir wn rango de tales,qque sefalar un valor de-

terminado.

G



AVE1 meétocdo propuesto puede ssr empleado para alterna-—
tivas mutuamente, excluverntes,dondse tiene definidsa neta

superioridad sobre los métodos convernciornal s,

SYEL btiempo de maguina wvtilizado por 21 pragrama dils@e-—
nado G e e o imacamesn e = mimbos nlate
pravecto.Fermitiendo wna mavor disponibilidad de fiempo
para los bdcrnicos.guieness podréan empleasr 2] tiemoo per—

dido en calculos de rutina,por tiempo dedicado =2 un

andlisis exhauwstivo del provecto.

Hllos ejecutivas encargades del proceso de toma de de-
cisiones,tendrdn un instrumento adicional valioso,gue
les permite apreciasr el riesgo de 1z inversidn pro-

puesta,asi como los problables resultados geperados.ls

decisidn final queda aldn a juicio del enpressa-rlo.

I'_'r[,"
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