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Orimulsion sigue siendo la mejor manera de
monetizar el bitumen del Orinoco

Carlos Rodriguez

Despuéﬁ de casi dos décadas de
exitoso desarrollo y mercadeo
del nuevo y singular combusti-
ble venezolano para la industria eléctri-
ca, el futuro de Orimulsién parece
incierto.

Petr6leos de Venezuela SA (Pdvsa)
decidid en agosoto de 2003 disolver
Bittimenes Orinoco SA (Bitor) dentro
de la divisién oriental de operaciones
de Pdvsa y no seguir elevando la pro-
duccién de Orimulsion debido a que
pueden obtenerse mayores beneficios
de las mezclas de petrdleo extrapesado
y bitumen, o crudo sintético que de
Orimulsién.

Pdvsa anuncié también que aunque
tenia intenciones de cumplir con los
contratos a largo plazo que Bitor tenia
con centrals eléctricas en Canada, Dina-
marca, Italia y Japén, no se firmarian
nuevos contratos concernientes a Ori-
mulsion ni se cerrarian contratos bajo
negociacién en Canada, Singapur,
Corea del Sur e [talia. En 2004 las subsi-
diarias de ventas de Bitor en el Reino
Unido, Estados Unidos e Italia inicia-
ron tramites para cerrar sus puertas.

El propésito de este articulo es ana-
lizar los aspectos comerciales y econd-
micos de la explotacién de bitumen

procedente de la Faja del Orinoco para
la produccién de Orimulsién y evaluar
la posible aportacion de este recurso no
convencional al futuro de Venezuela, a
su pueblo y al medioambiente mun-
dial.

Reservas de petroleo
extrapesado/bitumen

La explotacién de reservas de hidro-
carburos no convencionales es mas eco-
nomica en Venezuela que en Canada.
Esto se debe principalmente a las con-
diciones climatologicas y geograficas
mas favorables. Debido a las caracteris-
ticas de los yacimientos, el petréleo del
Orinoco puede explotarse sin estimula-
cién térmica, de manera que se necesita
menos energia y calor para producirlo.
Las temperaturas ambientales mas ele-
vadas también facilitan el flujo y trans-
porte una vez se ha extraido, lo que
resulta en condiciones laborales menos
arduas en los campos petroleros. Asi-
mismo, la mano de obra y el equipo
necesarios son mas baratos en Vene-
zuela que en Canada.

Sin embargo, el ambiente politico
venezolano eleva el riesgo de operar
alli y podria hacer que la inversion
extranjera se abstenga de invertir alli.

ex-director del Grupo Financiero  Bitiimenes Orinoco 5A

Venezuela cuenta con la singular con-
dicion de ser el inico miembro de la
Organizacion de Paises Exportadores
de Petrbleo con grandes reservas de
hidrocarburos no convencionales; por
eso las cuestiones del tratamiento de
cuotas podria ser un factor que afecte el
desarrollo de las mismas. Asimismo, la
necesidad de administrar y mantener
equilibrio los distintos objetivos del
Estado y su empresa petrolera nacional
Pdvsa y las varias compaiiias petrole-
ras internacionales interesados en
invertir en Venezuela, definiran los dis-
tintos esquemas comerciales para la
explotacion de la Faja del Orinoco.

Desarrollo de la Faja

El punto de partida de la explota-
cion de los hidrocarburos no conven-
cionales de la Faja del Orinoco se halla
al sur del Estado de Monagas, muy
cerca de lo que luego se conoceria
como la famosa seccién de Cerro
Negro. Desde 1961, Phillips Petroleum
Co., Amoco Corp. y la subsidiaria de
Exxon Corp., Creole Petroleum Co.
desarrollaron una operacion comercial
para la produccién de los cam
petroleros Morichal (8,5 API), Jobo (8-
92 API), Pilon (13° API) y Temblador
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Fig. 2

Niveles tipicos de emisiones en la combustion de Orimulsiéon

Contaminante  Tipo de control’
Particulado FPE

SO, DGCH

NO, QONB/requema/RCS

Orimulsion
Eficiencia de control, % Emisiones
B4+ <0,02
g5 <0,25
60+ <0,15

Carbén
Eficiencia de control,% Em isiones?
99,5+ <0,02
90+ =03
70 <0,17

Tecnologia de control, eficiencias y emisiones (libras por millon btu)

mejor tecnologia de control disponible.

Fuente: Fact Sheet Orimulsion Air Emissions Overview. 25 de marzo de 2003. Bitor America Corp.

Notas: "PE = precipitador electrostitico; DGCH = desulfurizacion de gas de chimenea; QONB = quemadores de dxidos de nitrdgeno bajos; RCS = reduccion catalitica selectiva; 2LA

(19" API) basados en el Campamento
Morichal. Estos petréleos extrapesados
se producian mediante métodos con-
vencionales, como saturacion alternada
de vapor y se consideraban parte de las
reservas convencionales de Venezuela.

Los petréleos Morichal y Jobo se
diluian con liquidos del gas natural en
la boca del pozo para reducir su eleva-
da viscosidad, facilitar su circulacién
por tuberia y obtener su especificacion
de venta como la mezcla comercial
denominada Segregacion Morichal de
12,5* API, que se usaba para obtener
“el mejor asfalto del mundo”. Pilén y
Temblador también se mezclaban para
formar Segregacion Pilén de 13,5% AP
usada como material prima en refina-
cién general. Actualmente, de esas
segregaciones comerciales, Pdvsa s6lo
sigue ofreciendo Pilon en la que todos
los components se diluyen a 17¢ APl
con petroleos mas livianos del area
vecina de San Tomé y se venden como
mezclas.

La nacionalizacién de la industria
petrolera venezolana en 1976, dej6 a
Pdwvsa con limitados recursos financie-
ros debido a la subinversion de las con-
cesionarias antes de la nacionalizacién.
La prioridad de Pdvsa era explorar y
explotar su base convencional de reser-
ves, pero con el rdpido aumento de
precios del petréleo debido al embargo
drabe vy la revolucion irani, el desarrollo
de la Faja del Orinoco empezd a cobrar
un aspecto mucho més atractivo.

Debido a la extension del drea v a la
participacion de las 10 concesionarias
en distintas partes de la misma, Pdvsa
dividi6 la Faja en cuatro dreas geografi-
cas, asignando la responsabilidad del
desarrollo de cada cual a una de las
subsidiarias de Pdvsa a cargo de activi-
dades de produccion y comercializa-
cion de hidrocarburos venezolanos des-
pues de la nacionalizacion: Cerro
Negro a Lagoven S5A, Hamaca a Mene-

ven SA, Zuata a Maraven SA y Mache-
te a Corpoven SA.

En el caso de Cerro Negro, Lagoven
SA empezé el desarrollo para producir
bitumen de 8,5° API con el estreno en
1984 de los bloques experimentales J-20
y O-16, cada uno con una capacidad
nominal de 25.000 b/d de bitumen.
Estos bloques se disefiaron usando tec-
nologia convencional para probar dife-
rentes parametros v métodos de pro-
duccion (espaciamiento y terminacién
de pozos verticales, disefio de equipos
de bombeo, esquemas de inyeccién de
vapor, etc.) a fin de lograr una explota-
cidn optima, reducir gastos y obtener
conocimientos para aumentar el atracti-
vo de futuros desarrollos de bitumen y
crudos pesados de la Faja del Orinoco.

Como en el caso de los crudos pesa-
dos de Morichal vy Jobo, el bitumen de
Cerro Negro debe diluirse con liquidos
del gas natural para reducir su viscosi-
dad lo suficiente para transportarlo por
tuberia y se mezclaba y comercializaba
como parte de la Segregacion Morichal.

Debido a la limitada capacidad
mundial de refinacién de mezclas bitu-
minosas, la nueva produccién de Cerro
Megro a veces no encontraba salida
facil. Esto se debe a que las refinerias
tienen que hacer inversiones adiciona-
les para adaptar sus instalaciones a la
nueva carga, v al limitado mercado de
asfalto, que era la principal salida para
la Segregacion Morichal.

El efecto combinado del costo del
diluyente (liquidos del gas natural,
petroleos livianos), la logistica para
importarlo al Campamento Meorichal
para la mezcla y las limitadas oportuni-
dades de venta para la Segregacion
Morichal dificult6 la monetizacién del
bitumen Cerro Negro y la rentabilidad
de toda la operacion, especialmente en
un ambiente de precios bajos.

Dado que el bitumen requiere
mayor volumen de diluyentes para

obtener la misma viscosidad que un
volumen equivalente de petréleo extra-
pesado, la limitada disponibilidad y
costo de liquidos del gas natural adicio-
nales perjudicé el potencial econdmico
de la operacién comercial, especialmen-
te al considerar el descenso de precios
en 1986-1988. Esta situacion cred condi-
ciones adversas para el desarrollo del
bitumen de la Faja del Orinoco a base
de diluirlo.

Mientras tanto, durante el periodo
de 1980 a 1984, Pdvsa, a través de su
subsidiaria de investigacion y desarro-
llo, Intevep SA, y en asociacién con Bri
tish Petroleum PLC, realizd los estu-
dios bédsicos para reducir los altos cos-
tos de transportar bitumen por tuberia.
Esto resulté en una nueva y sencilla
tecnologia para producir bitumen
Cerro Negro, que se denomind Orimul
sion. En este proceso exclusivo, el bitu-
men se mezcla con agua y un surfac-
tante quimico para producir una emul-
sion estable que puede transportarse
por tuberia y por barco de modo simi-
lar al combustéleo.

Mo s6lo era mucho mas facil de
transportar, sino que Orimulsién tam-
bién podia usarse directamente como
combustible para generar electricidad
en plantas térmicas disefiadas para la
combustion de combustéleo y/o car-
bon, usando equipo convencional con
sélo minimas alteraciones, con una
estructura inicial de precio que compe-
tia favorablemente con la del carbon.

Después de la prueba inicial, en
1986, para la combustion de Orimul-
si6n en las instalaciones de Chubu
Electric Power Corp (Mitsubishi Heavy
Industries) en Japén, su desarrollo pro-
siguid a través de varios proyectos
piloto y pruebas usando las instalacio-
nes de Lagoven SA en Cerro Negro
(bloques ]-20 y O-16) y Campamento
Morichal (instalaciones de procesa-
miento de petrdleo y el campamento
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Fig. 3 Fig. 4
Capacidad de produccion Ingresos de la venta de Orimulsion
de Orimulsion en (US)$ de 2003
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residencial), a fin de definir los para-
metros de operacién que transformasen
la Orimulsion en un producto comer-
cial. Se realizaron muchas pruebas de
mezcla, tipos y cantidades de surfac-
tante, estabilidad de la emulsion y
métodos mejorados de produccion de
bitumen.

En 1988, Pdvsa decidi6 iniciar ope-
raciones comerciales de Orimulsion y
asigno la responsabilidad de desarrollo
y ventas a una nueva subsidiaria, Bitu-
menes Orinoco SA, con el mandato de
crear un negocio rentable.

Los bloques ]-20 y O-16 y sus reser-
vas de hidrocarburos se transfirieron a
Bitor para la manufactura del nuevo
combustible. A partir de 1988, Bitor
realizd pruebas comerciales en centra-
les eléctricas selectas, desarrollando la
tecnologia e instalaciones dedicadas a
la manufactura de Orimulsién en el
Campamento Morichal, que result6 en
el estreno del primer modulo (MPE-1)
con una produccion de 5,2 millones
tons/ano (6 90.000 b/d) de Orimulsion,
equivalente a 63.000 b/d de bitumen.
En 1988, esta capacidad se incrementd
a 6 millones tons/ano (112.500 b/d) de
Orimulsién, equivalente a 80.000 b/d
de bitumen, para satisfacer la demanda
del nuevo combustible. Las instalacio-
nes de produccion e infraestructura se
muestran en la Figura 1.

En cuanto a la produccién de bitu-
men, Bitor introdujo el uso comercial
de nuevos métodos tales como el uso
masivo de pozos agrupados, pozos
inclinados y horizontales, produccién
en frio, bombas de cavidad progresiva
y bombas eléctricas sumergibles, todo
lo cual redundé en un gran abarata-

miento de la produccién y la acelera-
cion de la curva de aprendizaje para
nuevas tecnologias que se usarian en la
tercera ola de desarrollos de la Faja del
Orinoco: el mejoramiento integrado de
proyectos en la década de 1990.

Reconociendo que los hidrocarburos
no convencionales de Venezuela no
tenian demasiado valor en los merca-
dos internacionales ni como combusti-
ble de calderas ni como carga de refine-
rias, los proyectos de mejoramiento se
concibieron para elevar el valor comer-
cial del petrdleo extrapesado y del bitu-
men venezolano, a pesar de que pre-
vias evaluaciones econémicas y proyec-
tos de mejoramiento habian demostra-
do escasa rentabilidad y a pesar de que
en términos practicos no eran financia-
bles.

La principal limitacién para las
mejoras era el elevado capital inicial
necesario para la construccion de gran-
des mejoradoras que tratan el bitumen
en torres de coquificacion/craqueo e
hidrotratamiento, la alta demanda de
energia que el proceso requiere y la dis-
ponibilidad limitada de capacidad refi-
nadora mundial para el petréleo mejo-
rado.

El progresivo aumento del consumo
v los precios del petréleo de 1990 a
1997, las nuevas tecnologias para pro-
ducir petréleos no convencionales y los
nuevos incentivos fiscales del gobierno
venezolano en forma de una reduccién
temporal de los pagos de regalias y la
aplicacion del impuesto sobre la renta
que normalmente pagan las corporacio-
nes normal en vez de la tasa petrolera,
hicieron mas atractivo el desarrollo de
proyectos de mejoramiento para con-

vertir los hidrocarburos de la Faja de
aproximadamente 7-9* APl a petréleos
mias livianos y dulces de 14-30° AP,
dependiendo del grado de mejoramien-
to en cada caso.

En 1991 las subsidiarias de Pdvsa
Iniciaron negociaciones con companias
petroleras extranjeras para formar aso-
ciaciones estratégicas con el fin de :
explorar la Faja del Orinoco, lo que
resulté en cuatro proyectos de mejora-
miento: Cerro Negro, Petrozuata, Sin-
cor y Hamaca. Para el afio 2003 estos
producian unos 500.000 b/d de crudo
dulce mejorado y se esperaba alcanzar
640.000 b/d con el estreno de la mejo-
radora de Hamaca hacia fines de 2004.

Desarrollo de Orimulsion

Orimulsion consiste de aproximada-
mente un 70% de bitumen natural
Cerro Negro de 8,5% APl suspendido en
un 30% de agua fresca mediante ener-
gia mecanica y la adicién de menos del
1% de surfactantes (emulsificantes) de
base de alcohol que permiten que las
gotas de bitumen permanezcan en sus-
pension estable. Este producto puede
manejarse con facilidad a temperatura
ambiente y con equipo corriente. La
presencia de agua mejora, ademads, las
caracteristicas de combustion del bitu-
men natural.

Como combustible econdmico para
generar electricidad en centrales ali-
mentadas a carbén o combustible pesa-
do, Orimulsién tiene maltiples venta-
jas. Por ejemplo, puede usarse en plan-
tas existentes o nuevas con s6lo meno-
res modificaciones, su precio es compe-
titivo internacionalmente con el carbén
comercial, las reservas conocidas de
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bitumen son cuantiosas, es de

Fig- 5 pbijetivo de estos cambios es

quema facil con buenas carac-
teristicas de combustion y emi-
siones que pueden controlarse
con tecnologia comercial exis-

Contribucion de Orimulsion en
(US)$ de 2002/barril

recducir el precio de la electrici-
dad para el consumidor.

Los cambios en las normas
que rigen el sector eléctrico en

tente y cumplir con reglamen-
tos ambientales internaciona-
les.

El uso de controles de com-
bustion, como quemadores de
bajo NOx y requema, vy tecno-
logia de control postcombus-
tién, como reduccidn catalitica
selectiva han demostrado ser
técnicas viables de control de
emisiones para Orimulsién.
Aunque la aplicacion directa
de estas tecnologias depende
de cada provecto, los niveles
corrientes de emisiones en la
combustion de Orimulsion
usando tecnologia avanzada se
muestran en la Figura 2,

6,0

WTI $25/barril

Orimulsion

Precio de referencia

muchos paises estan encami-
nados a reducir la exposicién
de sus industrias eléctricas al
petroleo importado, y han
producido desde 1974 un
aumento en la capacidad de
combustién a gas a expensas,
en gran parte, de la capacidad
de combustion a petréleo. Las
capacidades nuclear y de car-
bén han registrado un modes-
to aumento y la hidraulica ha
permanecido estable. El cam-
bio en la mezcla de generacion
ha sido considerable, con el
gas como el combustible pre-
ferido para la nueva capaci-
dad.

Las emisiones de centrales
eléctricas que se alimentan de Orimul-
sién son muy parecidas o inferiores a
las de las mas modernas centrales a
carbon dotadas de la major tecnologia
de control disponible, y son mucho
mas bajas que las de las plantas alimen-
tadas a petrileo que no cuentan con
controles adecuados. Las emisiones no
controladas de NOx de Orimulsién son
bajas incluso en comparacién con las
del gas natural.

Las emisiones de CO, de Orimul-
sion son un 20% mas bajas que las de
carbon. Y puesto que Orimulsion es un
combustible liquido, no hay emisiones
asociadas con su manejo, como las hay
con el carbon. Con Orimulsion también
se produce 50 veces menos ceniza que
con carbon.

Desde las pruebas comerciales de
combustion iniciadas en 1986, Orimul-
sidn se ha usado mundialmente como
combustible comercial de calderas en
centrales eléctricas del Reino Unido,
Canada, Dinamarca, Japon, Italia,
Lituania, China y Barbados. También
se esta discutiendo su posible uso en
centrales de Brasil, Costa Rica, Dina-
marca, Finlandia, Alemania, Guatema-
la, Irlanda del Norte, Filipinas, Singa-
pur, Corea del Sur, Taiwan, Tailandia y
Turquia.

Al venderse toda la produccion del
MPE-1, en diciembre de 2001 la Asam-
blea Nacional de Venezuela aprobé
una empresa conjunta entre Bitor y
China National Petroleum Corporation
(CNPC) llamada Qrifuels Sinoven SA
(Sinovensa) para desarrollar un nuevo
mddulo para la manufactura y produc-
cion de Orimulsion (MPE-2) con una
produccidn de 6 millones tons/ano

para el suministro del mercado de la
China.

La nueva compaiia estd invirtiendo
(US)$330 millones y espera iniciar la
produccion de Orimulsion hacia finales
de 2005. En noviembre de 2003 CNPC
empez6 a construir una central eléctrica
a base de Orimulsion situada en Zhan-
jiang, en la provincia de Guandong,

Ademas de usarse en centrales eléc-
tricas convencionales con turbinas de
vapor, Orimulsion puede usarse en
motores diesel para generar electrici-
dad, en plantas de cemento, como
materia prima en centrales eléctricas de
ciclo combinado, v como combustible
de requema (un modo de reducir emi-
siones de MOx mediante la combustion
por etapas en la caldera).

Mercado de Orimulsion:
electricidad

La evolucion de los mercados de
electricidad en los Gltimos 30 afos se
ha visto afectada por serias preocupa-
ciones acerca de la seguridad del sumi-
nistro eléctrico y como mantenerlo y
mejorarlo para poder superar disrup-
ciones del suministro de combustible
como el embargo arabe de 1973.

Los mercados mundiales de electri-
cidad estin cambiando. Los principales
paises miembros de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdémico (OECD en ingles) va han
introducido un grado de competencia
en sus sistemas eléctricos y estin per-
mitiendo cada vez mds que las fuerzas
del mercado jueguen un papel en el
desarrollo y el funcionamiento del
suministro de electricidad para conse-
guir mayor eficiencia econémica. El
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Pare el afio 1990 el merca-
do potencial para Orimulsion era de 55
millones tons/ano (950.000 b/d), equi-
valente a 670.000 b/d de bitumen, y se
centraba en los principales paises de
OECD. Esta demanda era extraordina-
ria para un combustible nuevo, pero
infinitesimal comparada con la deman-
da mundial total de combustible para
generar energia eléctrica. Sin embargo,
a nivel local el nuevo combustible tuvo
un efecto disruptivo entre los intereses
comerciales de ciertas partes interesa-
das en industrias eléctricas nacionales y
su reaccion fue adversa a la penetra-
cion de Orimulsion en algunos merca-
dos, especialmente en el R.U. y E.U

El uso de Orimulsién durante su
introduccion comercial se enfocd hacia
centrales anticuadas a petréleo o car-
bon que no estaban en servicio o que
funcionaban a tope, puesto que dado
su precio competitivo, Orimulsion les
permitiria generar electricidad a mas
bajo costo que la fuente generadora que
venian usando.

Después de mas de 18 afnos de éxito
con Orimulsion y continuadas mejoras
tecnoldgicas para acatar nueva legisla-
cidén medioambiental, la firma de con-
tratos de suministro con centrales eléc-
tricas en China, Singapur, Corea del
Sur y Centroameérica, en competencia
con combustéleo, gas y carbdn, marcéd
la consolidacion de la nueva expansion
del mercado para Orimulsion.

Otro hito en el desarrollo de Ori-
mulsion fue en 2001 cuando los estuer-
z0s de Pdvsa y Bitor para que la pobla-
cion venezolana se beneficiase de la
avanzada tecnologia vy el bajo precio de
Orimulsiéon culmind en su inclusion en
el Plan Eléctrico Venezolano para sumi-

nistrar gran parte del provectado
aumento en la demanda de electricidad
a bajo precio.

El Plan Eléctrico contempla no sélo
la conversion de plantas existentes sino
también la construccion de nueva capa-
cidad especialmente disefiada para Ori-
mulsién. El uso de Orimulsion tiene
poderosos incentivos econdmicos para
Venezuela, puesto que unos 80.000 b/d
de combustdleo que previamente se
quemaban para generar electricidad en
el pais podra exportarse para captar el
considerable diferencial de precio entre
¢l mercado interno venezolano de com-
bustible v los precios mundiales. Tam-
bién permitird ahorrar 140 millones de
pies ctibicos diarios de gas natural que
se usan en actividades industriales con
un valor afnadido mas elevado que la
generacion de electricidad a precios
subsidiados.

La construccion de un gran comple-
jo generador de electricidad en la Faja
del Orinoco, justo encima del yacimien-
to de bitumen, conlleva una reduccién
apreciable y structural en costos de
generacion, puesto que Orimulsion se
manufactura “a tiempo” cerca del
punto de uso, con logistica sencilla y

un inventario de reservas mucho
menor que cuando el combustible
viene de fuentes lejanas.

Los prondsticos de demanda de Ori-
mulsion son elevados. Los planes pre-
vios de Pdvsa contemplaban el desa-
rrollo de por lo menos tres nuevos
modulos (MPE-2/3/4) para elevar la
produccion total de Orimulsién hasta
25 millones tons/ano (320.000 b/d de
bitumen) de una demanda potencial de
Orimulsion de mas de 35 millones
tons/ano (Figura 3). En Venezuela de
por si las oportunidades potenciales
identificadas requeririan el consumo de
unos 12 millones tons/ano de Orimul-
sidn.

Aspectos econdmicos

Para la construccion de un médulo
para producir 6 millones tons/afo de
Orimulsién durante 30 afios, se requie-
re una inversion total de $630 millones,
el 55% de la cual es la inversion inicial
en la planta de emulsificacién, instala-
ciones de produccion y pozos de bitu-
men. El resto de la inversion se distri-
buiria en partes iguales a lo largo de la
vida del proyecto para perforar nuevos
pozos a fin de mantener un nivel cons-

tante de produccién y compensar el
declive de otros.

Los valores financieros obtenidos de
la evaluacion econdmica de un nuevo
modulo de Orimulsién son muy atrac-
tivos y se comparan favorablemente
con los de un proyecto de mejoramien-
to dado que ambos tienen una tasa de
rendimiento similar, un 12-15%, en la
region.

A medida que la estructura de pre-
cios para Orimulsion pasa de la casi
paridad inicial con los precios del car-
bon, que caracterio su fase de inicial en
los mercados mundiales, a un precio
mucho mds elevado que refleje plena-
mente la competencia entre combusti-
bles en cada lugar de uso, los nuevos
contratos de venta que se firmaron
recientemente reflejan una considerable
mejora en la economia de usar Orimul-
sS10M.

Otra ventaja notable de Orimulsion
en la generacién de electricidad es que
el margen de beneficios obtenidos de la
venta de electricidad es mucho mas ele-
vado que el margen de la venta de
combustible. Hay considerable oportu-
nidad de captar parte de este valor
para el vendedor de combustible si

Tamanos: pg (DN19)-6 pg (DN150)
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¢ La reticencia a cambios en el

puede conseguirse cierto grado de inte-
racién vertical con el generador de

electricidad, tomando la participacion
de fondos propios en los activos de
generacion de electricidad como consi-
deracion de los beneficios economicos
que la reduccion de costos de genera-
cién le aporta al propietario de la plan-
ta.

Por supuesto que los ingresos adi-
cionales devengados de la oportunidad
de participar en la venta de electrici-
dad—en contrastee con solo los de la
venta de combustible—también conlle-
va una exposicion adicional al riesgo.

Los ingresos de la venta de Orimul-
sién durante los altimos 30 anos ten-
dran un efecto positivo en el desarrollo
econémico de Venezuela. Como se
muestra en la Figura 4, la venta de Ori-
mulsién generard mas de $25.000 millo-
nes, un 80% de los cuales permanecera
en Venezuela, reinvirtiéndose en el pais
para estimular el crecimiento economi-

L4 B

Desarrollo de la cartera

Pdvsa reconocio desde el principio
que el (inico modo de obtener el maxi-
mo valor de la explotacion de la Faja

era el uso de técnicas de optimizacion
de la cartera a fin de equilibrar el desa-
rrollo de las reservas dentro de las
opciones tecnologicas disponibles en
distintos periodos, y asi llegar a la mez-
cla que eleva en lo possible la eficiencia
v el valor de las reservas y reduce al
méximo los riesgos en ciertas condicio-
nes restrictivas y cambios en el clima
comercial.

El desarrollo histérico de la Faja del
Orinoco ha padecido de condiciones
restrictivas tales como:

e Pdvsa tiene un capital limitado
para invertir en nuevos desarrollos
debido a la necesidad de producir cre-
cientes flujos de caja para el Estado

venezolano.
¢ Fluctuaciones en el interés de

compaiiias petroleras independientes y
otros posibles inversionistas en asociar-
se con Pdvsa e invertir en la Faja.

* Los atributos tecnoldgicos y el
potencial relacionado para reducir cos-
tos a medida que las tecnologias evolu-
cionan.

+ Las cuotas de OPEC.

* Los atributos de los mercados
objetivo y sus potenciales cambios en el
futuro.

suministro de energia, puesto que a
menudo requieren inversiones por
parte de los productores y los consumi-
dores de energia.

e Limitado niimero de refinerias
capaces de usar petroleos mezclados y
mejorados, ya que requieren modifica-
ciones especiales para procesarlos.

+ Los subsidios de diferentes
gobiernos (productores y consumidores
de energia) para dar una ventaja com-
petitiva a ciertas tecnologias.

* El potencial de mayor eficiencia
energética en varios mercados de ener-
gia, tales como los automoviles hibri-
dos y sus implicaciones en el consumo
de gasolina.

* Legislacion medioambiental,
como por ejemplo, el Protocolo de
Kyoto.

Como se describe en este articulo,
las olas tecnolégicas—dilucion, Ori-
mulsién y mejoramiento—tienen dife-
rentes atributos tecnolégicos y fiancie-
ros. Actualmente, Orimulsiéon y mejora-
miento coexisten y se complementan
con notables beneficios econémicos
para Venezuela como métodos com-
probados de monetizar la Faja dentro
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de la ventana de oportunidad que se
percibe para el petrédleo.

La opcién de mejoramiento se cen-
tra en el transporte, puesto que el
petrdleo sintético se usara como carga
en refinerias que producirdn principal-
mente gasolina y, en menor propor-
cion, combustibles industriales, y com-
petira en mercados petroleros que se
caracterizan por la volatilidad de pre-
cios y alto riesgo.

En contraste, Orimulsién se centra
en el sector eléctrico como parte de la
mezcla de combustible de carga. En
este sector la fluctuacion de precios y el
riesgo son moderados, por lo que el
precio del combustible es estable y mas
barato que en los mercados del petré-
leo. Los beneficios devengados de Ori-
mulsion no son tan elevados como los
que se obtienen del petréleo, sin
embargo, la estabilidad del precio
reduce la incertidumbre al hacer presu-
puestos basados en los ingresos de Ori-
mulsion.

El valor de Orimulsién—definido
como los beneficios al Estado venezola-
no por barril de bitumen producido
despues de costos de operacién y capi-
tal—es inferior al valor del petroleo
mejorado. El valor reducido es consis-
tente con los reducidos mérgenes de
beneficios de los mercados de electrici-
dad.

Sin embargo, esta diferencia en valor
se reduce a medida que Orimulsién
compite mejor con otros combustibles,
como demuestran los mas recientes
contratos de ventas, y las oportunida-
des de integracion vertical con los mer-
cados de electricidad se materializan. Es
importante reconocer que la contribu-
cion (impuesto sobre la renta y regalias)
de Orimulsién a los ingresos internos
de Venezuela son casi el mismo porcen-
taje de ingresos que los de las asociacio-
nes mejoradoras (Figura 5).

Otras contribuciones indirectas de
Orimulsién a cambiar y mejorar la
competitividad de la industria petrole-
ra venezolana son:

* Orimulsion es la primera incur-
sion de Pdvsa en el sector eléctrico, lo
que requiere muy distintos conocimien-
tos que los convencionales de la indus-
tria petrolera y bien podria anticipar la
futura diversificacion de Pdvsa en este
sector.

¢ Orimulsion es el primer hidrocar-
buro venezolano que se vende en Asia,
un mercado no tradicional para petro-
leos venezolanos debido al alto costo

del flete desde Venezuela hasta los
puertos asiaticos y la amplia disponibi-
lidad de petréleos del Golfo Pérsico en
la region. La inclusién de cargamentos

El autor...

Carlos Rodriguez
(carlos_rodriguez_fbo
@yahoo.co.uk.) es ex-direc-
tor del Grupe Financiero de
Bitiimenes Orinoco SA.

Ha participado en el desa-
rrollo de la Faja del Orinoco
durante 22 aftos trabajando -—
para subsidiarias de Pduvsa
en el desarrollo de campos,
planificacidn y estrategia
corporativa, y finanzas. Es A
licenciado en ingenieria
mrecdneca de la Universidad Simdn Bolivar, Caracas,
Venezuela, y ebtuvo la maestria en lagistica y geren-
ciacidn de la cadena de suministro de Cranfield Uni-
versity, Keino Lnedo.

de petréleo venezolano en los buques
tanque que llevan Orimulsién permite
la penetracion de los mercados de Asia.

* Hay implicaciones geopoliticas
para Venezuela, que como productor
de Orimulsion facilita el que ciertos
paises en desarrollo, con sistemas ina-
decuados de generacién y distribucion,
tengan por fin electricidad asequible
para la poblacidn.

Futuro de Orimulsion

Orimulsién es, sin duda alguna, una
solucitn tecnoldgica para la explota-
cion en masa de la Faja del Orinoco que
se implementd con éxito comercial
cuando no habia otra opcién econdmi-
ca para la explotacion rentable de los
hidrocarburos no convencionales de
Venezuela.

Pero la tecnologia todavia tiene que
evolucionar. Bitor, en asociacién con
[tevep, llevo a cabo un decisivo plan de
investigacion y desarrollo para mejorar
el producto reduciendo su contenido
de azufre, reduciendo el contenido de
agua para elevar su valor caldrico,
reduciendo el costo de transporte, y
mejorando del surfactante, entre otras
soluciones.

Después de 18 afios de penetracion
en los mercados mundiales, las posibi-
lidades de expansion de Orimulsién
son prometedoras y tienen el potencial
de cambiar radicalmente la oferta ener-
gética de Venezuela.

Algunos de los cambios que se anti-
cipan son:

* La integracion de los conocimien-
tos de Bitor en el sector eléctrico con
otros combustibles de Pdvsa para este
mercado, creando una nueva compaiiia
con capacidad multicombustible y
expertos conocimientos para entrar en
el negocio mundial de la electricidad.

* La manufactura de Orimulsién en
otros paises con reservas de bitimenes
en empresas conjuntas o a través de

licencias. Esto creara la posibilidad de
mezclar Orimulsion para adaptar el
combustible a condiciones especificas
de las centrales eléctricas y optimizar
su rendimiento.

* El uso de Orimulsién como mate-
rial prima en procesos de gasificacion
para obtener gas sintético destinado a
centrales de ciclo combinado de gasifi-
cacidn integrada o incluso a plantas
petroquimicas.

* Puesto que la quema de Orimul-
sion produce un 20% menos CO, que el
carbon, hay un buen incentivo para
usar la emulsion y beneficiarse de cré-
ditos fiscales y otras ventajas otorgadas
a quienes, acatando el Protocolo de
Kyoto, toman medidas para reducir la
emision de gases de invernadero.

* La unica conclusion posible es
que Orimulsién representa el mejor
medio de desarrollar y obtener benefi-
cios de las inmensas reservas de bitu-
men de la Faja del Orinoco desarrollan-
do un nuevo y lucrativo mercado para
los hidrocarburos venezolanos, en vista
de que el sector eléctrico supondrd mas
del 70% de la inversion total de energia
mundial en los préximos 30 afios. Si
Venezuela suspende el desarrollo de
Orimulsion, como se ha anunciado
recientemente, se desperdiciara una
singular oportunidad de mejorar la
calidad de vida del pueblo venezolano.
Sin embargo, los requerimientos ener-
géticos globales son tan inmensos que
Orimulsion forzosamente volvera a la
escena.
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