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RESUMEN

Este estudio presenta la prefactibilidad del coprocesamiento de aceite de palma
crudo para la produccion de diésel de ultra bajo azufre (ULSD) en la refineria de
Cartagena, lo que contribuye a la disminucion de la contribucion de carbono por la
sustitucion del uso de combustibles provenientes del petréleo y, ademas, se
presentan las cargas de origen vegetal como una alternativa para las refinerias en
episodios de alta volatilidad en el precio del petrdleo. Lo anterior se logra a partir
de mezclar 5% en volumen de aceite de palma en la carga a las hidrotratadoras de
diésel de alto azufre (HSD) para al final producir una mezcla con 95% de ULSD de
origen del petréleo y 5% de aceite vegetal hidrotratado (HVO), que cumple las
especificaciones de calidad combustible convencional para motores diésel.

Con el objetivo de determinar la prefactibilidad de este proyecto, se hicieron los
estudios de mercado, del entorno, técnicos, legales y financieros. Ademas, para la
construccion de los estados de resultados proyectados el estudio se dividié en dos
casos: el de coprocesamiento, en el que el producto se considera diésel de bajo
azufre con precio internacional, y el de biodiésel, en el que se supuso que el HVO
recibiria el reconocimiento del Ministerio de Minas y Energia, incentivo otorgado a

los productores de biodiésel en Colombia.

Por dltimo, se presenta el analisis de sensibilidad, en el que se evalué la influencia
de la diferencia de precio entre la materia prima y el producto en el valor presente
neto (VPN), que mostré que, para que este proyecto sea factible, se debe tener un
diferencial de por lo menos de USD26 por barril procesado para que este indicador
sea positivo. Para el caso de coprocesamiento se encontré que no es factible y

para el de biodiésel que si lo es.

Palabras clave: aceite vegetal hidrotratado, diésel renovable, coprocesamiento de

cargas vegetales en refinerias, prefactibilidad de proyectos.



ABSTRACT

Because of the growing world energy demand, high volatility in the international oll
prices and international agreements to reduce the greenhouse emissions
coprocessing renewables feedstocks in the actual refineries represents an
alternative to partially replace fossil fuels for diesel engines. In this manner, The
aim of this project is to perform a pre-feasibility analysis of the coprocessing of
palm vegetable oil to produce fuels in the Cartagena’s Refinery.

In order to evaluate the prefeasibility of coprocessing of vegetable feedstocks in
the Cartagena’s Refinery a market, an environment, a technical, a legal and a
financial assessments will be carried out. In addition, the construction of the
projected income statements is divided in two cases: the first one in named as “co-
processing case” where the product is considered such as regular low sulfur diesel
with international price and the second one the “biodiesel case”, which is
considered that the HVO receives recognition from the incentive ministry given to

biodiesel producers in Colombia.

At the end of this document, a sensitivity analysis reveals that the net present
value (NPV) of the co-processing vegetable feedstocks strongly depend on the
price difference between the raw material (crude palm oil) and products (ULSD or
Biodiesel). This study shows that minimum difference must be USD26 per barrel in
order to consider the project feasible. Consequently, the main conclusion of this
study is that the co-processing of vegetable palm oil (VO) in the Cartagena’s
refinery for the ULSD production is a not profitable case in the actual international
prices scenario (USD61 per barrel of VO, USD65 per barrel of ULSD). However,
this study reveals that the biodiesel producers have price benefits in Colombia
where the price is USD124 per barrel of VO produced. This makes the co —

processing of vegetable oil profitable suggesting a legal and political work coming
up.



Keywords: hydrotreated vegetable oil, renewable diesel, co-processing of

vegetable loads in refineries, project feasibility.



INTRODUCCION

En el escenario de volatilidad de los precios del petréleo, las nuevas politicas
ambientales para la reduccion de gases de efecto invernadero, como el CO:z y el
crecimiento esperado de la demanda general de combustibles, en los ultimos afios
ha crecido el interés por el coprocesamiento de cargas alternativas (como el aceite
de palma) en las refinerias del mundo con muy buenos resultados (Bezergianni,
Dimitriadis, Kikhtyanin y Kubi¢ka, 2018). Con fundamento en lo anterior y al tener
en cuenta que en Colombia hay disponibilidad de aceite de palma, se planted
evaluar la factibilidad de coprocesar dicho aceite en la refineria de Cartagena para
la produccioén de diésel de bajo azufre.

Este trabajo de investigacion es de tipo descriptivo, documental y exploratorio y se
basa en la propuesta de realizar un estudio de prefactibilidad para coprocesar
aceite de palma en las unidades de hidrotratamiento de diésel de la refineria de
Cartagena. Para ello se llevé a cabo un analisis del sector de la produccion de
diésel y biodiésel en Colombia, en el que se encontré que en el pais se tiene la
suficiente capacidad produccion instalada para suplir la demanda de diésel que se
consume internamente, pero que para cumplir pardmetros de calidad de contenido
de azufre se debe importar producto. Si se toma en consideracion la revision del
mercado, el coprocesamiento de aceite de palma es un negocio de oportunidad
porque la variacion de los precios del petroleo y del aceite de palma hacen o no
atractivo emplear dicha materia prima para la produccion de diésel. Por otro lado,
en cuanto a cuestiones netamente técnicas para coprocesar se requiere la
instalacion de un sistema de pretratamiento para el retiro de particulas en
suspension, al igual que un sistema de blanqueo para reduccién de contaminantes
y, por ultimo, un sistema de dosificacion para que, de acuerdo con la carga, se
controle el flujo hacia la planta, todo ello con un costo aproximado de inversion de
USD2.960.000.



Para finalizar, para la evaluacién financiera del proyecto se emplearon los
indicadores financieros tasa interna de retorno, con una tasa minima del 12%, y
valor presente neto (VPN), con una tasa de oportunidad del 12%, que se
calcularon para dos casos identificados en el estudio de marco legal, en los que
para una primera evaluacion se tiene que el producto del coprocesamiento se
considera 100% diésel y el precio que se pagaria es el determinado por los
mercados internacionales, mientras que en el segundo caso, llamado biodiésel,
que, por reconocimiento a los productos de diésel de origen vegetal tiene un
subsidio conocido como el reconocimiento al fomento palmero, lo que incrementa
el ingreso por barril vendido de diésel producido con 5% en volumen de
coprocesamiento. Para estos casos se encontrdé que, con base en la evaluacién
financiara del proyecto, se puede concluir que el valor presente neto fue negativo
para el caso de solo coprocesamiento y positivo para el caso de biodiésel, lo que
sugiere que para que este proyecto sea viable se debe tener el beneficio que en la
actualidad tienen los productores de biodiésel, para los que el precio del producto

es subsidiado por el Estado.



1. PROBLEMATICA Y OPORTUNIDAD

El descenso de las reservas petroleras en los diferentes paises productores de
petréleo, la implementacién de politicas para la disminucion de la contribucién de
carbono en la atmosfera alrededor del mundo y la expectativa del aumento del
consumo energético, de manera especifica en el area de transporte, hace que la
basqueda de fuentes alternativas y renovables de energia amigables con el medio
ambiente sea uno de los temas mas sonados en los discursos alrededor del
mundo (Naik, Goud, Rout y Dalai, 2010).

Asimismo, el impacto ambiental del consumo de los combustibles de origen fosil
como el diésel y las medidas gubernamentales para proteger el medio ambiente
aumenta el interés en los combustibles “verdes” para asi minimizar la emisién de
carbono a la atmosfera y de otros gases de efecto invernadero (Hilbers, Sprakel,
van den Enk, Zaalberg, van den Berg y van der Ham, 2015). Es asi como cuidar el
medio ambiente es un tema que ha tomado importancia en los ultimos afios y que
ha obligado a las compafiias petroleras a buscar alternativas de los combustibles
tradicionales producidos en las refinerias, o que presenta como alternativa el uso
de combustibles de origen vegetal como, por ejemplo, el aceite vegetal
hidrotratado, que tiene las mismas caracteristicas del diésel de origen fosil.

Lo anterior les impone a las compafias petroleras cambios en sus paradigmas y
en sus planes de negocios, para poder mantenerse en el mercado de la energia,
porque es un negocio que todos los dias esta en constante cambio y en el que
buscan fuentes mas amigables con el medio ambiente, en forma especifica con
menor contribucion de carbono. Dicha busqueda ha conducido a muchas
compaiiias, dedicadas a lo largo de la tradicion a la explotacion de petréleo y gas
(como Shell y ENI, entre otras) vean el procesamiento de biomasa para la
produccion de biocombustibles como un sustituto de materia prima para la

industria de refinacién de petréleo (Bezergianni et al., 2018).



En los ultimos diez afios se han desarrollado proyectos exitosos en los que se ha

incluido, en el esquema de las refinerias en la actualidad operativas, el

coprocesamiento de biomasa (como el aceite de palma y el usado en la cocina,

entre otros) para la obtencion de combustibles, como diésel de bajo azufre y, en

época reciente, combustible jet para aviacion (Bezergianni et al.,2018). Para

contextualizar y mostrar la importancia de antes expuesto, en la siguiente tabla se

muestra que compafiias refinadoras de petréleo alrededor del mundo producen el

aceite vegetal hidrotratado como sustituto del diésel de origen fosil.

Tabla 1. Compafias que han implementado el coprocesamiento de aceite vegetal

en el mundo
Compaiia Tamafio | Ubicacion Comentarios
Neste Grande Finlandia Coprocesamiento de aceite de
Holanda palma con ventas mayores a

USD?9 billones

REG Mediana | Estados Unidos Amplio portafolio de biodiésel y
guimicos de origen vegetal

Eni S.p.A. Mediana | Italia Compafia petrolera de Italia que
ofrece diésel renovable en 3.500
estaciones.

Diamond Green | Mediana | Estados Unidos Asociacion entre
Valero y Darling Industries para
produccion de diésel renovable

AltAir Mediana | Estados Unidos Adaptacion de planta de

Paramount hidrocraqueo para

coprocesamiento de aceite vegetal
en la refineria de Paramount

Petroleum




East Kansas Pequefia | USA Produccion de diésel renovable

Agri-Energy
ENVIA Energy | Pequeia | Oklahoma City, Metano de vertedero en GTL-RD
OK, Estados (JV incluye Waste Management,
Unidos Inc.) y RFS en ruta aprobada por
EPA

Fuente: traduccién propia de Bezergianni et al. (2018, p. ...)

Dicho lo anterior, en la refineria de Cartagena en su esquema de refinacion se
emplean plantas de hidrotratamiento para la reduccién del contenido de azufre en
los destilados medios, sobre todo el diésel de ultra bajo azufre, conocido ULSD
por sus siglas en inglés. Estas plantas instaladas en la actualidad se pueden
emplear para coprocesar aceites vegetales o0 animales para producir
biocombustibles de alta calidad, que se pueden usar, con el fin de aprovechar la
logistica de distribuciébn de la infraestructura petrolera y sin cambios en los
motores y que tienen beneficios en la calidad del combustibles con mejores
pardmetros de calidad, como numero de cetano mas alto, ademas de mejorar el
balance neto de contribucion de carbono por el uso de combustibles de origen
vegetal (Bezergianni et al., 2018; Hunpinyo, Narataruksa, Tungkamani, Pana-
Suppamassadu y Chollacoop, 2013; Kalnes, Marker, Shonnard y Koers, 2008).

Ante la situaciébn mencionada, la refineria de Cartagena tiene la oportunidad de
emplear las plantas de hidrotratamiento de diésel para coprocesar 5% en volumen
de aceite vegetal, con el fin de incorporar una carga de origen vegetal para el
mejoramiento de la calidad del diésel de ultra bajo azufre, con un incremento
esperado del numero de cetano en alrededor de dos puntos. De acuerdo con la
bibliografia, se espera una contribucion en el margen de operacion en la refinacion
de una suma adicional de USD100.000 mensuales, con una inversion aproximada
de USD1.000.000 totales, segun el Departamento de Ingenieria de Procesos de la

refineria de Cartagena.




2. JUSTIFICACION

Los argumentos presentados acerca de la oportunidad de hacen pensar que con
una inversion relativamente baja se pueda producir combustibles con las mismas
caracteristicas que los obtenidos a partir del petroleo y con el fin de aprovechar la

infraestructura instalada en la actualidad en la refineria de Cartagena.

Lo anterior permitira que Colombia cumpla las metas planteadas en el Acuerdo de
Paris, de acuerdo con el que se deben hacer esfuerzos por implementar
tecnologias para el control del carbono en la atmoésfera, ademas de la
diversificacion de la canasta energética nacional a través del uso de alternativas
compatibles con el desarrollo sostenible en lo econdémico, lo ambiental y lo social.
Si se tiene en cuenta que el pais es el cuarto producto de aceite de palma del
mundo, esta industria genera empleo y desarrollo en el sector agroindustrial
colombiano y por ello este tipo de iniciativas proporciona un estimulo para la

produccion, la comercializacion y el consumo.

Precisamente ese es planteamiento que se expone en este trabajo. Se pretende
evaluar la prefactibilidad técnico-econémica de incluir en el esquema de la
refineria de Cartagena el coprocesamiento de aceite de palma para la produccion
de aceite vegetal hidrotratado como diésel ULSD.

Este trabajo se presenta para obtener el titulo de magister en Administracion en la
Universidad EAFIT.



3. OBJETIVO

Realizar el estudio de prefactibilidad para coprocesar aceite de palma en las
unidades de hidrotratamiento de diésel de la refineria de Cartagena para la

produccion de diésel de ultra bajo azufre (ULSD).
Objetivos especificos

o Reconocer el sector de la produccién de biocombustibles en Colombia y, en

especial, en la regién caribe nacional.

o Realizar el estudio de mercado de la materia prima (aceite crudo de palma)
para determinar su disponibilidad volumétrica y su precio en la ciudad de

Cartagena.

o Evaluar las implicaciones técnicas con respecto al tamafio e ingenieria de
coprocesar el aceite de palma en las plantas de hidrotratamiento de diésel de la

refineria de Cartagena.

o Determinar el marco legal de la produccién de mezclas de biocombustibles
en Colombia.
. Adelantar la evaluacion financiera mediante la construccion de los

presupuestos, los estados financieros proyectados y la tasa interna de retorno

(TIR) para el caso de negocio.



4, MARCO TEORICO Y CONCEPTUAL
4.1. Teoria béasica de proyectos

De acuerdo con la revision bibliografica realizada, se encontraron diferentes
definiciones para el término proyecto. Algunas de las mas relevantes en el marco

de este trabajo son:

El diccionario de la Real Academia Espafiola (RAE, 2014) lo define como el
“conjunto de escritos, célculos y dibujos que se hacen para dar idea de como ha
de ser y lo que ha de costar una obra de arquitectura o de ingenieria” o bien:
“primer esquema o plan de cualquier trabajo que se hace a veces como prueba

antes de darle la forma definitiva”.

Arboleda Vélez (2001, p. ...) lo define, después de hacer una revision de

conceptos, como

el entrecruzamiento de variables financieras, econdmicas, sociales y
ambientales que implica el deseo de suministrar un bien o de ofrecer un
servicio, con el objetivo de determinar su contribucion potencial al desarrollo
de la comunidad a la cual va dirigido y de estructurar un conjunto de
actividades interrelacionadas que se ejecutardn bajo una unidad de
direccion y mando, con miras a lograr un objetivo determinado, en una
fecha definida, mediante la asignacion de ciertos recursos humanos y

materiales.

Por dltimo, Miranda Miranda (2013) concibe el proyecto como “unidad operativa

del desarrollo” a través del denominado “ciclo del proyecto”:
Ciclo de proyecto.

Desde hace algun tiempo se utiliza la expresion “ciclo del proyecto” para sefialar
las diferentes etapas que recorre el proyecto desde que se concibe la idea hasta
gue se materializa en una accion concreta; dichas etapas son: la preinversion, que

corresponde a todos los estudios que se precisa adelantar antes de tomar la



decision de canalizar e incluye los procesos de identificacion, seleccion,
formulacion y evaluacion de proyecto; la inversion o ejecucion, que, en esencia, es
la movilizacién de recursos financieros, humanos y fisicos para el cumplimiento del
objetivo; el funcionamiento u operacion corresponde a la actividad propiamente
dicha permanente y rutinaria de produccion o de prestacion de servicio que
cumpla el objetivo social de la empresa, y, por ultimo, lo que se suele denominar la
evaluacion ex post, que se trata del andlisis para contrastar si los planteamientos y
las expectativas resultantes del estudio de preinversion se dieron en la ejecucion y
si se estan presentando en la operacion. Como el desarrollo de este trabajo se
enfoco hacia la etapa de preinversion, a continuacion se enfatiza en esta etapa del

ciclo del proyecto y se muestra cada uno de sus componentes.
4.2. Estudio de preinversion
Identificacion de proyectos

Se fundamente en la identificacion de los aspectos principales del problema o
necesidad y el planteamiento de las posibles alternativas de solucion para buscar

una oportunidad que se pueda aprovechar para obtener un lucro o una ganancia
Seleccion de proyectos

Este proceso suele depender de la perspectiva o del enfoque del proyecto objeto
de evaluaciéon, que se puede considerar desde el punto de vista del empresario
privado o lo que el autor citado expresa como desde la perspectiva global. Para
este caso se define a partir de la perspectiva del empresario privado, que
estudiara las diferentes alternativas que compitan por la asignacion del capital,
para lo que utilizara indicadores de rentabilidad basados en el principio de costo y
beneficio para cada opcion viable. Al final se selecciona aquella que maximice el
beneficio para el inversionista, lo que, en términos simples, consiste en determinar

y medir el impacto del proyecto sobre el patrimonio del inversionista.

Formulacién



La etapa de formulacién clarifica los objetivos del proyecto y analiza en detalle las
partes que lo componen. De acuerdo con el nivel de profundizacion de los
diferentes aspectos, se suelen denominar los estudios como identificacion de la
idea, perfil preliminar, estudio de prefactibilidad, estudio de factibilidad y disefio
definitivo; para cada uno de ellos se examina la viabilidad técnica, econdémica,
financiera, institucional y ambiental y la conveniencia de la propuesta de inversion
y en su orden se observa una relacién en el tiempo y los costos incurridos y la
profundidad de cada uno de los estudios de preinversion. Para el nivel de detalle y

los costos del presente trabajo present6 un estudio de prefactibilidad.

4.3. Estudio de prefactibilidad

En un estudio de prefactibilidad se abordan aspectos de consumo, técnico,
financiero, institucional, administrativo y ambiental con mayor detalle que los
tenidos en cuenta en las fases de identificacién de la idea y perfil preliminar pero
en menor detalle que en el estudio de factibilidad. Este estudio incluye aspectos
generales del entorno socioeconémico, andlisis de mercado que identifique las
principales variables que afectan (producto, demanda, oferta, procesos de
comercializacién, precios, etc.), al igual que la definicibn del tamafio y la
localizacion del proyecto y la seleccion de la tecnologia adecuada para disefiar
una organizacion para las etapas de instalacion y operacién. Se deben determinar
las inversiones, los costos y las utilidades para aplicar criterios de rentabilidad

financiera, econdmica, social y ambienta segun sea el caso.

Al culminar el estudio de prefactibilidad se espera tomar una decision para pasar
al estudio de factibilidad y, en algunos casos, proceder al disefio definitivo para
ejecutarlo o para abandonar el proyecto de manera temporal o definitiva si no

muestra ganancia que amerite su desarrollo.

4.3.1. Estudio de mercado



Un estudio de mercado pretende identificar una necesidad para determinar el
tamafo y la cantidad de bienes o servicios que el mercado estaria dispuesto

asumir o a consumir con un precio determinado.

Ademas, intenta conocer cuéales seran los canales de distribucion para llevar los

bienes o los servicios a los clientes.

Con todo lo anterior, el inversionista se da una idea del riesgo para que un

determinado producto servicios sea aceptado en el mercado.
4.3.2. Estudio técnico

Un estudio técnico intenta proporcionar informacion necesaria y clara para
dimensionar el monto de las inversiones, los costos operativos concernientes a la
infraestructura que se va a instalar, la distribucién de planta y, lo mas importante,
donde se va a ubicar (Sapag Chain, Sapag Chain y Sapag Puelma, 2008). De
acuerdo con Baca Urbina (2017), un estudio técnico puede subdividirse en cuatro
partes fundamentales, que son: determinacion del tamafio 6ptimo de la planta,
determinacion de la localizacién Optima, ingenieria del proyecto y analisis

organizativo, administrativo y legal.

El tamafo es fundamental en el dimensionamiento de cuanto se va a invertir. Este
aspecto es relevante y se calcula con frecuencia por medio de técnicas que
dependen de métodos iterativos, que no son procedimientos precisos y directos de

céalculo.

En la localizacién 6ptima del proyecto, se deben tener en cuenta tanto factores
cuantitativos, tales como el costo del transporte de la materia prima y de los
productos, como cualitativos, como el clima, las comunidades y la confiabilidad

eléctrica, entre otros.

La ingenieria del proyecto en pocas palabras es el analisis y la seleccién de los
equipos necesarios para producir los bienes que se van a comercializar. En este

punto se define el grado de sofisticacion de la infraestructura, que podria ser muy



automatizada o muy manual. Asi mismo, se determina la distribucion de planta, en

la que se calculan todas las areas que formaran la empresa.

Andlisis organizativo, administrativo y legal. Cada pais tiene un ordenamiento
juridico, fijado por su constitucion, en el que se exponen sus leyes, reglamentos,
decretos y costumbres que son normas permisivas o prohibitivas que afectan en
forma directa o indirecta la estructura y el flujo de caja que se propone para el

proyecto que se evalla (Sapag Chain et al., 2008).

El estudio legal puede influir en los resultados de la rentabilidad de un proyecto de
inversion, de manera especifica en cuanto a la determinacién de la forma de la
estructura organizacional y de cémo sera su operacion futura debido a que toda
actividad empresarial, al igual que los proyectos que se desarrollan, se encuentran
inmersos en un régimen legal que regula los derechos y los deberes de los
diferentes agentes econdémicos que en ella intervienen. Es pertinente hablar del
estudio legal de la viabilidad econ6mica, que recoge informacién econdémica
derivada del marco normativo con el fin de posibilitar la identificacion de todas las
implicaciones en la viabilidad del proyecto. También es importante saber que la
viabilidad legal busca determinar la existencia de restricciones legales o
reglamentarias que impidan implementar u operar el proyecto que se evalla
(Sapag Chain et al., 2008).

4.3.3. Marco legal de la empresa y factores relevantes

Al formular un proyecto es preciso identificar con claridad y de manera completa
las principales normas que inciden sobre los resultados econdmicos de la
inversion. Aunque por lo general el evaluador incorpora en su trabajo los
principales aspectos econdmicos que se derivan de la legislacion tributaria, no
siempre aborda con el detenimiento adecuado el resto de las implicaciones
econdmicas de la legislacion. Por ejemplo, aquellas que condicionan los actos de
comercio, la localizacion de la empresa, las relaciones laborales y los derechos de

propiedad, entre muchas otras. La existencia de normas de caracter general se



complementa muchas veces con legislaciones especificas de tipo regional. La
posibilidad de identificar todas las implicaciones economicas de la legislacion
guarda directa relacion con la capacidad de conocer los marcos normativos

general y particular del proyecto.

Lo anterior posibilitard, junto con la incorporacion en la evaluacion del proyecto de
los costos y beneficios que resultan en forma directa o indirecta del estudio legal,

definir la estructura juridica mas conveniente para la implementacion del proyecto.
4.4. Estudio econdmico

El objetivo general del estudio econdmico es obtener la informacion necesaria
para el analisis financiero y econdmico. Dicha informacion requiere identificar y
elaborar presupuestos de costos y gastos de produccion, administracion, venta y
financieros. Asimismo, conocer cual sera la inversion en activos fijos y diferidos y
en capital de trabajo para armar un cronograma de inversiones apropiado para
registrar los activos en forma contable para, al final, calcular el punto de equilibrio.
Por ultimo, se define el costo de capital para elaborar el estado de resultados y el
balance general. Lo anterior permitird hacer una evaluacion de la tasa interna de
retorno (TIR) y del valor presente neto (VPN) para tomar una decision basada en
pardmetros técnicos sobre la continuidad del proyecto. Todos estos conceptos se

definen a continuacion con base en lo presentado por Baca Urbina (2017).

Costos: son desembolsos en efectivo o en especie hecho en el pasado (costos
hundidos), en el presente (inversion), en el futuro (costos futuros) o en forma

virtual (costo de oportunidad).

Costos de produccién: no son mas que las determinaciones expuestas en el
estudio técnico. El proceso de costeo en produccién es una actividad de
ingenieria, mas que de contabilidad, que origina un desembolso en efectivo o en
especie. Un ejemplo es la cantidad de materia prima que se debe pagar para la
produccion del bien. Los costos de produccion mas comunes son los de materia

prima, mano de obra, envases, servicios industriales (como agua, electricidad,



combustibles, etc.), control de calidad y mantenimiento, los cargos de depreciacion
y amortizacion y los costos para compensar la contaminacion generada por la

operacion.

Costos de administracion: son los asociados con todas las funciones diferentes a
las de produccién y ventas que se requiere para la administracion de la empresa.
Estos costos se calculan sobre los presupuestos que se requieren para mantener
gerente, contadores, auxiliares, secretarias, departamentos de planeacion,
investigacion y desarrollo, recursos humanos, servicios compartidos, finanzas,
publicidad, relaciones publicas y similares, lo que implica que, fuera de las otras
dos grandes areas de una empresa, que son produccion y ventas, los gastos de
todos los deméas departamentos o areas (como los mencionados) que pudieran
existir en una empresa se cargaran a administracion y a costos generales.
También deben incluirse los correspondientes cargos por depreciacion y

amortizacion.

Costos de venta: vender no es solo llevar el producto al consumidor o
intermediario, sino que implica una actividad mucho amplia, como la investigacion
y el desarrollo de nuevos mercados o de nuevos productos adaptados a las
necesidades de los consumidores. De esta manera, el departamento de ventas
puede estar conformado por lo general por gerente, secretaria vendedores y
personal especializado que en su conjunto generan un costo que, de acuerdo con
Baca Urbina (2017), influyen muy poco o nada en la evaluacion general del
proyecto.

Costos financieros: son, en esencia, los intereses y los costos de administracion

gue se deben pagar en relacion con los capitales obtenidos en préstamo.

Inversion inicial: son todos aquellos activos fijos e intangibles que se requieren
para iniciar las operaciones del proyecto en cuestion, con excepcion del capital de
trabajo.



El activo tangible o fijo son todos aquellos bienes que son propiedad de la
empresa, como terrenos, edificios, maquinaria, equipo en general, mobiliario,
vehiculos, herramientas y otros. Toma el nombre de fijo porque para la empresa
es dificil deshacerse de él sin tener problemas en la operacion.

Ahora, el activo intangible es el conjunto de bienes necesarios para el
funcionamiento, tales como patentes, marcas, disefios, nombres, asistencia
técnica o transferencia tecnoldgica, gastos preoperativos, contratos de servicios,

estudios de optimizacion, capacitacion, etc.

En la etapa de prefactibilidad se suele elaborar una lista de todos los activos
tangibles e intangibles con la especificacién de qué se incluye en cada uno de

ellos.

Amortizacion: se aplica a los activos intangibles y se conoce como el cargo anual

gue se hace para recuperar la inversion que se hizo para adquirirlos.

Depreciacion: solo se le aplica al activo fijo y se define como el costo que
reconoce el uso de los bienes con el fin de que tengan un menor valor a lo largo

del tiempo.

Punto de equilibrio: de acuerdo con Baca Urbina (2017), se define como el nivel de
produccion en el que los ingresos por ventas son exactamente iguales a la suma
de los costos fijos y los variables y se considera una técnica para estudiar la
relacion entre ellos. Es importante aclarar que se emplea para evaluar la
rentabilidad o para hacer evaluacion econémica porque no tiene en cuenta la
inversioén inicial. Sin embargo, la utilidad que se le da es que es posible calcular el
punto minimo de produccion para no incurrir en pérdidas. También sirve para una
empresa con gran cantidad de productos y que tiene la capacidad de introducir
otro sin inversion adicional; el punto de equilibrio es util determinar cuél es el
volumen minimo de produccion para no tener pérdidas y cubrir todos los costos y

los gastos.

45. Evaluacion financiera o econdmica



El estudio de evaluacion financiera o economica es la parte final del estudio de
prefactibilidad de un proyecto de inversion. En él se transforma toda la informacion
monetaria del estudio econdmico (inversion inicial, depreciacion, flujos netos de
efectivo y algunos datos de financiamiento) y se calcula la rentabilidad de la
inversion en términos de los indices mas utilizados, que son el valor presente neto

(VPN) y la tasa interna de rendimiento (TIR).
Valor presente neto (VPN):

El valor presente neto (VPN) se define como el valor monetario que resulta de
descontar la suma de los flujos de capital esperados con la inversién inicial (Baca
Urbina, 2010).

Para entender el Valor Presente Neto (VPN) se deben representar los flujos netos
(FNE) en una linea de tiempo para un proyecto de cinco periodos, como se
muestra en la

Figura 1. A la izquierda esta el momento cero, en el que se origina el proyecto, y
hacia la derecha se extiende la linea de tiempo en la que con una flecha hacia
abajo se representa cada desembolso o flujo negativos y con una hacia arriba
cada flujo positivo o ganancia proyectada. En la

Figura 1 se ejemplifica lo antes descrito y se muestra que para este caso el unico

desembolso es la inversion inicial en el tiempo cero y que hay cinco periodos



mensuales con FNE positivo, representados con flecha hacia arriba, aunque en si

en determinado mes hubiera una pérdida apareceria una flecha hacia abajo.

Figura 1. Diagrama de flujo de efectivo

FNE FNE, FNE , FNE,  FNE.+VS

Fuente: Baca Urbina (2010, p. ...)
Es importante comprender lo que explica Baca Urbina (2010, p. ...):

Cuando se hacen calculos de pasar, en forma equivalente, dinero del
presente al futuro, se utiliza un interés o de crecimiento del dinero; pero
cuando se requieren pasar cantidades futuras al presente, como en este
caso, se usa la Tasa de Descuento (i), llamada asi porque descuenta el
valor del dinero en el futuro a su equivalente en el presente, y a los flujos

traidos al tiempo cero se les llama flujos descontados.

Dicho lo anterior, se puede entender el valor presente neto (VPN), puesto que se
define como el resultante de la suma de los flujos en el periodo establecido,



descontados en el presente y restados a la inversion inicial (P), como se muestra
en la formula 1. En palabras sencillas, la anterior operacién equivale a comparar
todas las ganancias esperadas frente a todos los desembolsos necesarios para
producirlas, en términos de su valor equivalente en el momento cero de la

operacion (Baca Urbina, 2010).

FNE, FNE, FNE, FNE, FNE, + VS
+ = + + -+ -
(1+H" a+H* a+4) q+) 1+ 7)°

VPN = —P +
(1)

Fuente: Baca Urbina (2010, p. 220)

Entonces, es claro que el criterio utilizado para aceptar un proyecto es que el VPN

Séa mayor que cero.

Tasa interna de retorno (TIR)

La tasa interna de retorno, por lo comun llamada TIR, se define como la tasa de
interés que devengan los dineros que permanecen invertidos, lo que da cuenta de
la rentabilidad del proyecto (Arboleda Vélez, 2001). Desde el punto de vista
técnico, es la tasa de interés que hace que el valor presente neto sea igual a cero

porque iguala los flujos de caja con la inversion efectuada al inicio del proyecto.

La tasa interna de retorno (TIR) es una medida relativa de la rentabilidad, es
decir, se expresa en tanto por ciento. El principal problema radica en su calculo
porque el numero de periodos dara el orden de la ecuacion y para resolverla se
deben emplear métodos numéricos para aproximar la solucién de la siguiente

ecuacion, que se presenta en la férmula 2:

NE, FNE, FNE, FNE,  FNE,+ VS
= 2+ + +
G1mr) T a+4mr2 T TUATmR? T UATIRY T (14IR)S

(2)



Fuente: Baca Urbina (2010, p. 220)

Una vez calculada la tasa interna de retorno, se emplea para rechazar o seguir
adelante con el proyecto en cuestién por medio de un criterio de seleccién,

planteado de la siguiente manera:

Si se sabe que i es la tasa de descuento de flujos elegida para el célculo del VPN,

se tiene que:

o Si TIR > i, el proyecto de inversion se acepta. En este caso, la tasa de
rendimiento interno obtenida es superior a la tasa minima de rentabilidad exigida a
la inversion.

o Si TIR =i, se esta en una situacion similar a la que se producia cuando el
VAN es igual a cero. En este caso, la inversion podra llevarse a cabo si mejora la
posicion competitiva de la empresa y si no hay alternativas mas favorables.

o Si TIR < i, el proyecto debe rechazarse. No se alcanza la rentabilidad

minima exigida a la inversion.

4.6. Refinerias de petrdleo y sus derivados

Las refinerias de petrdleo son facilidades de produccién o bien conocidas obras de
ingenieria en las que el petréleo en su forma natural se procesa para obtener
productos de valor, como lo son la gasolina, el diésel, el gas licuado de petroleo
(GLP) y los productos petroquimicos, tales como el polietiieno y algunos
fertilizantes, entre otros. Para ello se emplean diferentes plantas de proceso que,
organizadas en un esquema de refinacion, interactlan entre si para, al final, como
un todo producir combustibles o productos petroquimicos segun sea su enfoque
(Watkins, Olsen, Sutovich, Deady, Petti y Wellach, 2008).

A continuacion se muestra un diagrama general de un esquema de refinacion

tipico enfocado hacia la produccion de combustibles:



Figura 2. Esquema de refinacion
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Estas unidades de refinacion se configuran de acuerdo con las necesidades de los
tipos de materia prima por procesar y de calidad de los productos que se pretende
obtener. El nimero de tipos de unidades y procesos utilizados por la industria es



muy variado y se dispone de mas de 200 tecnologias. A continuacion se
mencionan solo algunas de ella, que se muestran en el figura 2 para contextualizar

el objetivo del trabajo:

Unidades de destilacion atmosférica (ATM). La operacién correspondiente se
denomina destilacion. Al igual que en el destilador, el crudo se calienta en una
columna cerrada, llamada columna de destilacion atmosférica, y gracias a la
diferencia en la temperatura de ebullicion de los componentes presentes y con la
vaporizacion de las fracciones mas o menos ligeras, se recogen en los diversos
niveles de la columna las fracciones de productos ligeros, intermedios, medios y

pesados.

Unidades de destilacion al vacio (VDU). En el fondo de la columna de destilacion
atmosférica (ATM) queda un residuo, que se envia a un proceso en el que se
destila en condiciones de vacio para recuperar productos de peso molecular
mayor que la gasolina y el diésel, pero que son materia prima para unidades de
procesamiento posterior. La columna de vacio comprende solamente de ocho a
veinte bandejas o empaquetadoras (0 una alternancia de las dos), que operan con
una presion del orden de 40 mm de Hg (mercurio) (la presiéon atmosférica
denominada normal es de 760 mm de Hg).

Unidades de hidrotratamiento de nafta (NHT) e hidrotratamiento de diésel (HDT).
Las fracciones de nafta y diésel obtenidas de los diferentes procesos se pasan por
las unidades de hidrotratamiento para eliminar el azufre contienen en su forma
natural los hidrocarburos mediante el empleo de reactores con catalizadores
disefiados para ello e hidrogeno. Estas unidades, de acuerdo con Watkins et al.
(2008), pueden emplearse para el coprocesamiento de aceites vegetales para la
produccion de combustibles limpios, lo que es el objeto del presente trabajo. Se
trata en mayor profundidad esta tecnologia en secciones posteriores del

documento.



Unidad de coquizacién retardada (VDU): mediante un proceso térmico sin uso de
catalizadores se eleva la temperatura del residuo producido en la unidad de
destilacion al vacio para mejorarlo y convertirlo en liquidos y gases de mayor valor
comercial, lo que deja atrds un material carbonoso sdlido concentrado llamado

coque.

Unidad de craqueo catalitico (FCC): es un proceso que esta disefiado para
transformar, en presencia de un catalizador, las fracciones de hidrocarburos de
cadena larga y pesada provenientes de las unidades de destilacién y cragueo
térmico en fracciones mas ligeras, listas para ser utilizadas en la fabricacién de
gas licuado de petréleo, gasolinas, destilados medios, como diésel, y un producto
pesado empleado por lo comdn para la produccién de llantas. Como siempre, el
objetivo es la obtencion de productos de alto valor de mercado. En presencia de
un catalizador, a alta temperatura (450 a 550 °C) y a la presién atmosférica, se
rompen las moléculas grandes de los hidrocarburos en moléculas mas pequefias,

que tienen valor en el mercado de los combustibles y petroguimicos.

Unidades de hidrocraqueo catalitico (HCC): son un proceso para convertir los
destilados de petroleo pesados en fracciones mas ligeros, como diésel, gasolina y
GLP, por medio del empleo de reactores de lecho fijo e hidrégeno en condiciones
altas de presion y temperatura. La diferencia principal con respecto a las unidades
de craqueo catalitico es que en este caso produce combustibles de bajo contenido

de azufre, sobre todo diésel de ultra bajo azufre (ULSD).
Derivados y productos

En la



Figura 3 se ilustra cudles son los principales productos y derivados que se
obtienen de la refinacion del petr6leo. Entre los mas comunes estan los
combustibles que se emplean para mover los automdviles, camiones y barcos que
dia a dia transportan las personas, materias primas y alimentos, que hacen

posible la vida cotidiana moderna.

Figura 3. Derivados del procesamiento de petroleo
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4.7. Fundamentos de hidrotratamiento

De acuerdo con Tirado, Ancheyta y Trejo (2018), el hidroprocesamiento es un
proceso catalitico ampliamente empleado en las refinerias de petréleo en el
mejoramiento de corrientes intermedias para la produccién de destilados medios
con bajo contenido de azufre, sobre todo diésel. Como su nombre lo dice, el
propésito de este tipo de tecnologia es aumentar el contenido de hidrégeno en las
moléculas de hidrocarburo (relaciébn entre hidrégeno y carbono) y remover
heteroatomos indeseables en los combustibles, como azufre, nitrégeno, oxigeno y
algunos metales, principales causantes de la polucion en el uso de motores en las

ciudades. Las reacciones que involucra el hidrotratamiento de hidrocarburos son:

o Hidrodesulfurizacion. Es la remocion de compuestos organicos de azufre

de las fracciones de petréleo, tales como mercaptanos, disulfuros, tiofenos y



benzotiofenos, para convertirlos en sulfuro de hidrogeno (H2S). Estos compuestos
de azufre son los responsables de la produccion de hollin en los motores de los
vehiculos.

o Hidrodesnitrogenacién. Es la remocion de compuestos nitrogenados para
convertirlos en amoniaco (NHs). Se remueven de los combustibles para evitar la
formacién de las conocidas lluvias acidas, en las que los gases producidos por los
vehiculos entran en contacto con el vapor de agua en las nubes y precipitan los
compuestos nitrogenados en forma de acidos.

o Hidrogenacién. En pocas palabras, consiste en la reaccion en la que se
incorpora hidrégeno a las moléculas de los hidrocarburos, o que permite mejorar
las propiedades de los ultimos para que la combustion en los vehiculos sea mas
eficiente y asi agregarles valor a los productos.

o Hidrodesoxigenacion. Es la remocion del oxigeno organico contenido en
las moléculas de hidrocarburo para convertilo en agua, lo que mejora la

estabilidad de los combustibles.
4.8. Produccion de diésel a partir de materias primas renovables

En los ultimos afios, el uso de materias primas de origen renovable para la
produccion combustibles es una industria en expansion (Watkins et al., 2008).
Existen diferentes tecnologias y las mas comunes son las que se muestran a

continuacion:

o Produccién de FAME: metil éster obtenido de acidos grasos, por sus siglas
en inglés), que cumple la norma ASTM D6751 y que se conoce mejor como
biodiésel.

o Combustibles producidos a partir de material organico mediante la
utilizacion de despolimerizacion térmica con cumplimiento de las normas ASTM

D975 o0 ASTM D396 y que se considera diésel renovable.



e Por ultimo, el resultado de la produccion de combustibles a partir de aceites
vegetales o grasas animales procesadas en refinerias en las las plantas de
hidrotratamiento se llama diésel verde o, en inglés, green diesel.

Coprocesamiento de cargas de aceite vegetal o animal en hidroprocesos

para la produccion de diésel de ultra bajo azufre (Bezergianni et al., 2018)

El coprocesamiento de materias primas renovables en las unidades de
hidrotratamiento en las refinerias consiste en mezclar corrientes de origen fésil
producidas con cargas liquidas de origen vegetal o animal parar ser procesadas
en las plantas de hidrotratamiento. Esto tiene algunas ventajas considerables en la
mejora de la calidad de los combustibles producidos, como aumento en el numero
de cetano y la disminucién del contenido de azufre por efecto de la hidrogenacién
de la biomasa (Watkins et al., 2008).

Como ya se menciond, el hidrotratamiento catalitico ha sido empleado para la
remocion de impurezas de los combustibles fésiles, tales como azufre, nitrdgeno y
oxigeno. Esta tecnologia, sin ninguna modificacion en la préactica, puede utilizarse
en el procesamiento de aceite vegetales o animales para la produccién de aceite
vegetal hidrotratado, conocido como HVO, que posee las mismas caracteristicas
del diésel de ultra bajo azufre.

En la

Figura 4 se presentan las reacciones que involucran el hidrotratamiento de aceite
vegetal (Bezergianni et al., 2018), que, en términos generales, consiste retirar el
oxigeno de las moléculas de triglicéridos presentes en el aceite sobre un
catalizador de niquel y molibdeno en presencia de hidrogeno a alta presion y
temperatura, proceso por lo comun usado en el hidrotratamiendo de diésel de alto
azufre de las refinerias. La primera etapa es la hidrogenacién de las moléculas de
aceite vegetal para dar paso, que depende de las condiciones del reactor, a una

particion de las moléculas y al retiro de carbon de los diferentes componentes. Al



final se obtiene un hidrocarburo de cadena de 16 a 18 carbonos sin oxigeno, que

tiene las mismas caracteristicas del diésel obtenido por refinacion de petroleo.

Figura 4. Hidrogenacion de los triglicéridos
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5. PLANTEAMIENTO METODOLOGICO

Dado que es un estudio de prefactibilidad para un proyecto de inversién en el que
se empleod informacion de fuentes secundarias, se desarrollaron los siguientes

estudios:

o De mercado, para verificar la disponibilidad, el producto, la promocion vy el

costo del aceite de palma en la zona norte de Colombia.



o Técnico, en el que se determind cual infraestructura adicional debe ser
instalada (capex) para la logistica del manejo de la materia prima, tal como
almacenamiento y posterior cargue a las unidades de proceso.

o Legal: a partir de estudios disponibles en la literatura se definié cuél es la
calidad de los productos obtenidos y se verifico si cumplen las normas vigentes en
la actualidad segun la legislacion colombiana para la comercializacion de diésel de
ULSD en el pais.

o Financiero, para estimar el flujo de efectivo, que se obtuvo con la inversion
inicial y los flujos de caja de la operacion anual para al final evaluar la tasa interna
de retorno (TIR), que debe ser superior a 12% efectivo anual para que la inversion

sea tenida en cuenta.

Frente a lo antes expuesto, este trabajo de investigacion fue de tipo descriptivo,
documental y exploratorio, porque se basé en la propuesta de realizar un estudio
de prefactibilidad para coprocesar aceite de palma en las unidades de
hidrotratamiento de diésel de la refineria de Cartagena para la produccion de
diésel de ultra bajo azufre (ULSD).

Fue descriptivo puesto que se consideraron estudios, documentos y datos, entre
otras fuentes, de entidades, personas, empresas, gremios, etc., reconocidos en el
medio, que permitieron llegar a conocer como se esta en el sector y en el entorno
de los biocombustibles, asi como los precios del mercado y la normativa vigente
para la comercializacion. También la definicibn del tamafo, el disefio y la
ingenieria. Ademas, se efectuaron investigaciones documentales del plan de
mejoramiento de calidad de combustibles en Colombia y referentes de informacién

referente a la evaluacion financiera.



6. ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD

6.1. Andlisis del sector y del entorno de la produccion de diésel y biodiésel
en Colombia

Produccion y demanda de biodiesel FAME en Colombia

El aceite vegetal hidrotratado (HVO) es un producto substituto del diésel y, sobre
todo, del biodiesel producido a partir de la transterificacion. Se comienza por
mostrar en la Tabla 2 las empresas productoras de biodiésel en Colombia como
principales competidoras. En el pais, el biodiesel se emplea para ser mezclado
con el diésel producido en las refinerias de petr6leo en una proporcion de 3% en
volumen en el total de mezcla (resolucién 40188 de 2019; MinMinas, 2019), lo que
permite inferir que el consumo de diésel en el pais fue 131 miles de barriles, lo
significa que el requerimiento nacional de biodiésel para mezcla es de cerca de
0,4 mil barriles por dia, lo que es muy inferior a la capacidad instalada en
Colombia de 18.000 KPBD?, segln datos de 2018 (..., ...).

Tabla 2. Plantas productoras de biodiésel en funcionamiento

Region Empresa Capacidad [T/afio] [Capacidad [BPD]
Santa Marta, Magdalena Blocombustlt)cI:(;sriSe()stenlbles del 170.000 6.521
Codazzi, Cesar Oleoflores 60.000 2.301
Barranquilla, Atlantico Romil de la Costa 10.000 384
Gélapa, Atlantico Biodiésel de la Costa 10.000 384
Santa Marta, Magdalena Odin Energy 36.000 1.381
Facatativd, Cundinamarca BioD 200.000 7.671
Barrancabermeja, Santander Ecodiesel Colombia 120.000 4.603
San Carlos de Guaroa, Meta Aceites Manuelita 120.000 4.603
San Carlos de Guaroa, Meta Inversiones La Paz 70.000 2.685
Barrancabermeja, Santander ALPO 40.000 1.534
Santa Marta, Magdalena Biocosta Green Energy 70.000 2.685
Total 906.000 34.751

2 KBPD = miles de barriles por dia.



Fuente: elaboracion propia con base en SISPA (...)

En la

Figura 5 se muestra el ejercicio para los seis Ultimos afios en toneladas de
biodiesel versus la capacidad instalada, lo que reafirma que la capacidad instalada
para la produccion de biodiesel es considerablemente superior a la demanda del
producto; incluso, en la préctica se tiene una capacidad del 50%.

Figura 5. Comparacion entre la demanda y la capacidad instalada de biodiésel en

Colombia
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Produccion y demanda de diésel en Colombia

Como antes se menciono en el documento, las caracteristicas del aceite vegetal
hidrotratado son muy similares a las de un diésel obtenido a partir de la refinacion
de petréleo. Por eso es importante revisar la produccion y la demanda de dicho
producto en el entorno colombiano porque seria un sustituto del segundo, con
unos beneficios ambientales por provenir de una fuente renovable y con una

contribucidon mucho menor de carbono en la atmoésfera.



Figura 6. Consumo de combustibles en Colombia en los ultimos tres afios
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De acuerdo con UPME (2019), en la actualidad Colombia dispone de dos grandes
refinerias que son propiedad de Ecopetrol S. A.: las de Cartagena y
Barrancabermeja, producen alrededor de 40 KBPD y 100 KBPD, en su orden.
Ademas, entre las refinerias catalogadas como pequefias las de Apiay, Orito e
Hidrocasanare, que producen cerca de 7 BDDP, segun datos de 2018; la ultima es

de propiedad privada.

En la actualidad, la capacidad nacional de produccion de derivados excede en
volumen a la demanda, pero, en cuanto a productos, se requiere la importacion de
diésel para poder satisfacer las especificaciones de calidad mas exigente, segun
la legislacion (maximo contenido de azufre: 100 ppm en peso en 2025), el
crecimiento de la economia y el pacto mundial para disminuir la produccién de

gases de efecto invernadero.

Como conclusion del analisis del sector y del entorno de la produccion y del
consumo de diésel y biodiesel en Colombia, se tiene que la demanda actual de
diésel, que es de 133 KBPD, y la de biodiesel, que es de 18 KBPD, estan



totalmente cubiertas con la capacidad instalada con la que se cuenta en el pais, lo
gue impacta en sentido negativo la viabilidad del proyecto por el incentivo para
introducir un sustituto. Sin embargo, el aceite vegetal hidrotratado proveniente de
la palma posee mejores caracteristicas de calidad que los combustibles
producidos en la actualidad en el pais, lo que tendria un incentivo para
coprocesarlo en la refineria de Cartagena para mejorar los productos producidos
en el presente, porque, ademas de las ganancias ambientales, el aceite
hidrotratado es un combustible que contribuye al control de emisiones de gases de

efecto invernadero debido a su origen vegetal.

6.2. Estudio de mercado de la materia primay los productos

En esta seccién del trabajo se pretende determinar la disponibilidad volumétrica de
la materia prima, aceite de palma, y definir cuél sera el precio correspondiente y el
del producto producido en el proceso de coprocesamiento en la refineria de

Cartagena

En la

Tabla 3 se presentan los volimenes de produccion y de consumo de aceite de
palma en las diferentes regiones de Colombia. Se puede apreciar que la zona
norte del pais presenta crecimiento en la produccion de aceite de palma en un 7%
y una produccion volumétrica de 421.368 toneladas anuales. Estas cifras son
favorables para el objeto de este proyecto puesto que el consumo mensual de
aceite de palma sera de 78.000 toneladas anuales para cumplir el 10% de la carga
en una unidad de hidrotratamiento de diésel requerida para el proyecto. Se
concluye que se tiene la disponibilidad necesaria en la region norte de Colombia
para abastecer la demanda requerida anual que tendria la refineria de Cartagena.



Tabla 3. Produccion de aceite de palma por regiones en Colombia

Enero - Diciembre Variacion 1718
2016 2017 Abs
Oriental 527.400 498 933 724,034 670,773 -53,261 -T4%
Cenral 354,203 317,651 476 426 500,083 23,657 5.0%
Morte 370,285 304,859 393,255 421,368 28,114 ' TA%
Suroccidental 23,334 24,760 33,747 38,180 4,442 13.2%
| Total 1,275,222 1,146,203 1,627,462 1,630,413 2,852 0.2%

Nota: cifras con corte el 30 de enero de 2019

Fuente: SISPA (2019)

En la

Figura 7 se contrastan los precios del aceite de palma crudo en Colombia los del
mercado internacional de Roterdam. Se percibe que el precio del aceite en el pais



es mas estable por la intervencion estatal, con la creacion de un fondo de
estabilizacion, y menor que el precio de referencia de la ciudad mencionada
debido a que no incluye el transporte hasta Holanda. No obstante, se advierte que
los precios se han igualado debido a que el precio de referencia del mercado
internacional ha estado a la baja durante los ultimos cuatro afios e igualé al
colombiano.

Al hacer una comparacion entre el comportamiento de precios de las materias
primas para la produccién de combustibles para el uso en motores diésel se tiene
gue el precio promedio en Colombia por barril en USD en 2019 es de 58,1, 61,6 y
66 para el aceite de palma en el pais, el aceite de palma en Réterdam vy el
petréleo crudo Brend, en su orden. Es importante aclarar que se utilizé6 una tasa

representativa del mercado (TRM) de 3.300 peso por délar.

Ademas, en la

Figura 7 se comparan los precios de los productos como el biodiésel en Colombia
con precios regulados y el diésel de ultra bajo azufre ULSD. Se puede observar
gue el precio promedio por barril en USD para el biodiésel en el pais fue de 110 y
para el ULSD fue de 120 hasta mediados del afio 2014. Después de que el precio
del crudo Brend bajo a finales del afio 2014, el del diésel de bajo azufre ULSD,



como es un producto de la refinacién, disminuy6 en la misma proporcién y tuvo
valores promedio en USD por barril en los dltimos cuatro afios de 65, muy por

debajo del precio promedio del biodiésel en USD por barril en Colombia, de 125.
De lo anterior se concluye que:

o Para el coprocesamiento en el que se emplea aceite de palma para la
produccion de diésel de ultra bajo azufre (ULSD) se tiene mayor diferencia de
precios entre la materia prima y el producto cuando los precios del petroleo Brent
estan por encima de USD100 por barril. La diferencia es de USD60 por barril.

o Cuando el precio de petroleo Brent de referencia para Colombia cae a
valores por debajo de los USD60 por barril, como acontecid a partir de mediados
de 2014, el precio del diésel ULSD desciende también a valores promedio de
USDG65 por barril. En esa situacion, el coprocesamiento de aceite de palma podria
ser no muy atractivo porque la diferencia entre el precio de la materia prima, que
es aceite de palma, y el producto, que es diésel ULSD, es de solo USD5 por barril.

Esto sugiere que es un negocio rentable por temporadas.

o Al considerar que el producto del coprocesamiento de aceite de palma en
refineria es biodiésel, se tiene que el margen entre el precio de aceite de palma en
Colombia y el pagado por el producto en la practica seria de USD35 por barril, con
comportamientos de precios mucho mas estables. En este caso existe un riesgo
porque esta tecnologia no ha sido empleada en Colombia en la produccién de

combustible para motores diésel.

o En el mercado colombiano hay disponibilidad de aceite vegetal para incluir
10% del volumen de carga de materia prima en las hidrotratadoras de diésel y que
es alrededor de 78.000 toneladas/afio. Ademas, el coprocesamiento de aceite
vegetal es un negocio de oportunidad, que depende del diferencial entre los

precios del petréleo, el diésel de bajo azufre y el aceite vegetal, dado que el



hidrotratamiento se plantea como una alternativa de valorizacion del aceite de
palma en periodos de hasta USD20 o 30 por barril procesado y para el periodo
2019 de USD15 por barril procesado.

Figura 7. Comparacion de precios entre materia prima y productos



160

140
_120
5100
o)
8_80
2 60
D
40
20
0
N AN o (qp] <t < Lo (o] (o] N~ N~ (e ) (e 0] [e)]
— — — — — — — — — — — — — —
F S8 B 9 &© & K 9 @ ® oo ¥ S B
o — o — o — o o o o o (@] — o
Fecha
—e—Biodiesel Colombia Colombia Palm Oil Palm oil rotterdam
ULSD —e—Qil Brent

Fuente: Elaboracion propia
6.3. Andlisis técnico para determinar tamafio e ingenieria

En esta seccibn se abordan temas técnicos para determinar cuanto flujo
volumétrico de aceite vegetal se incluira en el esquema de las plantas de
hidrotratamiento y cuales facilidades son necesarias para recibir, almacenar,

bombear y dosificar esta nueva materia prima en la refineria de Cartagena.

En la jError! No se encuentra el origen de la referencia. se muestra el esquema
general del coprocesamiento de aceite crudo de palma en la refineria mencionada.
Cuando dicha materia prima llega a la refineria se debe hacer un tratamiento
inicial que no existe y debe ser construido. En este sistema de pretratamiento se
pretende filtrar las particulas solidas y deméas contaminantes que afectan el
catalizador. El aceite ya tratado se dosifica en forma controlada a la unidad de
hidrotratamiento de diésel para ser procesado y mas tarde se envia al sistema de

mezclado de diésel para ser comercializado. Se pretende mezclar 5% (15.00 BPD)



en volumen de carga de origen vegetal con el diésel de alto azufre en una de las

plantas de hidrotratamiento de diésel.

Figura 8. Esquema general propuesto para el coprocesamiento de aceite vegetal

en la refineria de Cartagena

Esquema General Coprocesamiento Aceite Vegetal
Refineria de Cartagena

. ] | Pre —— Gas %
Aceite de Palma ‘ 110 plant
—

d g —| Nafta
Crudo > L
ATM » | » —
— ALKY .
Gasolina
—
|

VDU

Jet

T v
Hidroge
[— no
S
| ees Fi
DCU cc

NHT

Azufre

Sturry Slurry

.
.
* L
dw v

ccccc

Coque
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El producto obtenido seria una mezcla de diésel de ultra bajo azufre y alrededor
de 5% en volumen de aceite vegetal hidrotratado, conocido como diésel

renovable.

Para el recibo, el descargue y el almacenamiento del aceite de palma la refineria
cuenta con bombas de recibo y tanque de almacenamiento, que fueron
construidos para la logistica de manejo de mezclado de biodiesel, de modo que no

requiere personal o carga administrativa adicional porque en el sector en el que se



tendria dicho almacenamiento ya se cuenta con personal para el recibo, operacion

y control de la materia prima.

Para mezclar aceite con la carga de las plantas hidrotratadoras se emplearian los

siguientes procesos, como se muestra en la Figura 8:

- Peso y recibo de camiones: es un sistema que existe en la refineria y

consta de un pesado del cambio, el registro y el estacionamiento del camion.

- Descargue y almacenamiento: en la actualidad se cuenta con bombas de
descargue y tanque de almacenamiento para biodiésel que, para efectos
practicos, se emplearian para la logistica del aceite de palma.

- Pretratamiento: consiste en dos procesos; el primero es el filtrado simple,
para la remocién de particulas en suspensién que contiene el aceite crudo, y el
segundo es el blanqueo, para la reduccién de contaminantes que afectarian el

catalizador del hidroproceso.

El proceso de blanqueo se realiza con arcilla en ausencia de oxigeno para retirar
contaminantes que llegan con el aceite, tales como fosfaticos residuales,
particulas metalicas, jabones, fosfolipidos, clorofilas, carotenos, productos de

oxidacién y pigmentos; los ultimos son los responsables del color original.

- Sistema de mezclado. Después de pasar por el sistema de pretratamiento
se cuenta con un sistema de inyeccion en el que, por medio de una valvula
reguladora de flujo y un medidor, se adiciona 5% en volumen a la carga que esta

operando la unidad de hidrotratamiento en cuestion.



De acuerdo con una evaluacion preconceptual de la inversion en los sistemas de
filtrado, blanqueo e inyeccion, se estima en dos millones de ddlares

estadounidenses.

Figura 8. Esquema propuesto para el coprocesamiento de aceite de palma en la

refineria de Cartagena
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Fuente: elaboracion propia

Con respecto a las condiciones de proceso de la unidad de hidrotratamiento, se
espera, de acuerdo con la bibliografia consultada, tener un incremento en la
temperatura media de reaccién (WABT, por sus siglas en inglés) de 5°C por cada
1% de aceite de palma en la mezcla de carga, una inhibicion reversible del
catalizador por la presencia de mondxido de carbono y un consumo de 20% mas
de hidrogeno en relacion con el diésel de alto de azufre. Ademas, se requiere un
analisis metallrgico de los sistemas de reciclo de hidrogeno por la producciéon de
COz2 en los gases, aunque no se espera un aumento considerable de la corrosion
en dichos sistemas si no se supera una mezcla de 10% de contenido de aceite de
palma en la carga de la unidad de hidrotratamiento. Sin embargo, para evaluar
todas estas condiciones se deben realizar pruebas en plantas piloto y se



contempla que su costo sea cercano a USD2.960.000, lo que se resume en la
Tabla 4.

Tabla 4. Presupuesto de inversion (capex, USD)

Capital de inversion
Costos directos

Equipos 1000000
Instalacién 150000
Instrumentacion y control 250000
Tuberias 250000
Sistemas electricos 200000
Servicios 10000
Total costos directos 1860000

Costos indirectos

ingenieria 100000
Construccion 200000
Investigacién y desarrollo 300000
Equipos de laboratorio 500000
Total costos indirectos 1100000
Total inversién capital 2960000
Capital de trabajo 0

Fuente: elaboracion propia

En relacién con la calidad del diésel obtenido, se espera una conversién completa
del aceite de palma a diésel ULSD, un descenso en la densidad, una disminucion
en 20% de la vida util del catalizador, un aumento en la remocién de azufre y un
aumento de 0,6 puntos en el nimero de cetano por cada 1% de aceite de palma
en la carga. Las propiedades comparativas y las caracteristicas esperadas del
producto se muestran en la Tabla 5 y corresponden a las propuestas por Kalnes et
al. (2008). Si se comparan las propiedades de cada uno de estos combustibles se

concluye que



e EIl diésel obtenido por hidrotratamiento tiene un menor contenido de
oxigeno, lo que evita que se oxide en el almacenamiento y mejora la
estabilidad del producto porque impide que se torne negro en tiempos

prolongados de almacenamiento.

e EIl poder caldrico es una medida de cuanta energia esta contenida por
volumen en los combustibles; es notable que HVO esta por encima de

los demas productos.

e El punto de nube es la temperatura a la que comienza a congelarse el
combustible y es muy importante para regiones en las que las
temperaturas descienden en forma considerable; para Colombia, que es
un pais calido, no es muy relevante y se percibe que para el HVO no es

un problema.

e En cuanto al nUmero de cetano, es claro que para el HVO es mayor que
para los demas combustibles, lo que se traduce en mejoramiento del
desempefio de los motores diésel. Esta propiedad es una medida de la
calidad de ignicién del combustible y del proceso de combustion, lo que
indica que el aceite hidrotratado mejora el desempefio general de la

maquina.

Tabla 5. Comparacién entre la calidad del aceite vegetal hidrotratado y el diésel de

bajo azufre de origen fosil

Comparacion de la calidad de diésel

Propiedad ULSD | FAME HVO
Porcentaje de oxigeno 0 11 0
Gravedad especifica 0,84 0,88 0,78
Contenido de azufre, ppm en peso | <10 <1 <1




Poder calérico (MJ/kg) 43 38 44
-20a
Punto de nube (°C) -5 |-5a+15
+20
Numero de cetano 40 60 90
Estabilidad Buena| Marginal | Buena

Fuente: elaboracion propia con base en Kalnes et al. (2014)

Del analisis técnico se concluye que la refineria de Cartagena esta en capacidad
de procesar alrededor de 3000 BPD de aceite crudo de palma, con una inversion
en equipo capital (capex) de USD2.960.000 y con un costo adicional en la
operacion de hidrotratamiento (opex) estimados en USD1,84/barril de aceite de
palma. En la actualidad se cuenta con la infraestructura para el recibo y el

almacenamiento del aceite de palma.

6.3.1. Presupuesto de costos y gastos

El proyecto cuenta con dos tipos de costos: los de consumo de servicios
industriales, como electricidad, vapor, gas combustible e hidrégeno adicional que
debe consumir la planta para procesar los 1.816,25 BPD adicionales de carga
vegetal y el materiales e insumos, que seria, en lo fundamental, el que se tendria
para comprar y transportar el volumen necesario de aceite de palma. Para
determinar estos costos fue necesario hacer un analisis de precios unitarios, lo
que es equivalente a determinar cuanto consume la unidad de hidrotratamiento
por cada barril que se procesa de carga, de acuerdo con los estados financieros
de la compafia, y después multiplicar dicha cantidad por el flujo volumétrico
adicional de aceite vegetal que se pretende procesar. Es importante mencionar
que el Unico costo diferente a procesar cargas convencionales (diésel de alto
azufre) en estas unidades de hidrotratamiento es el consumo de hidrogeno

adicional para convertir el aceite vegetal, que se estimo a partir de la bibliografia y



se fijo en 583 pies cubicos estandar al dia por cada barril de aceite de palma

procesado, lo que equivale a USD1,84 por barril procesado.

En este proyecto hay diferentes tipos de gastos, entre los que estdn los de
personal, los indirectos, los administrativos y otros gastos. Se obtuvieron de la
informacion financiera de la planta, se expresaron en USD por barril procesado de
carga y para encontrar el gasto se multiplicé por la carga volumétrica expresada
en barriles por dia por 30 dias al mes.

En la siguiente tabla se presentan los costos y los gastos en los que debe incurrir
la compafiia para procesar el aceite de palma adicional en las unidades de
hidrotratamiento.



Tabla 6. Presupuesto de costos y gastos

de costos y gastos anual

Costo 1| 2| 3 4 5| 6 7 8| 9 10 11 12

usD/barril___[usD usD usD usD usD usD usD usD usD usD usD usD
Carga VO 1816,25 1816,25 1816,25) 1816,25 1816,25 1816,25 1816,25 1816,25) 1816,25 1816,25 1816,25 1816,25
COSTOS
Materia prima S 61,60 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00 | $ 3.356.430,00
Quimicos y catalizadores $021[$ 004[$ 204999  204999|$ 204999 [$ 204999 |$ 204999 [$ 204999 |$ 204999 [$ 204999 |$ 204999 [$ 204999 S 204999 [$  2.049,99
Combustibles $019[$ 003[$ 18475|$  1.85475|$  1.85475[$  1.85475|$  185475[$  1.85475|$  1.85475[$  1.85475|$  1.85475[$  1.85475|S$  1.85475[$  1.854,75
Servicios industriales $1,76 [ $ 032[$ 17.18085[$ 17.18085[$ 17.18085|$ 17.18085[$ 17.180,85|$ 17.180,85|$ 17.180,85|$ 17.180,85|$ 17.180,85 | $ 17.180,85 [$ 17.180,85 [ $  17.180,85
Laboratorio S 010[$ 544875  5.44875|$  544875|$  5.44875|$  544875[$  5.44875|S$  544875|$  5.44875|$  5.44875|$  5.44875|S  5.44875|3$  5.44875
Consumo hidrogeno S 1,84 | $ 100.257,00 [ $ 100.257,00 | $ 100.257,00 [ $ 100.257,00 | $ 100.257,00 | $ 100.257,00 [ $ 100.257,00 | $ 100.257,00 [ $ 100.257,00 | $ 100.257,00 | $ 100.257,00 | $ 100.257,00
Transporte y logistica materia prima S 3,00 [ $ 163.462,50 | $ 163.462,50 | $ 163.462,50 | $ 163.462,50 | $ 163.462,50 | $ 163.462,50 | $ 163.462,50 [ $ 163.462,50 | $ 163.462,50 [ $ 163.462,50 | $ 163.462,50 [ $ 163.462,50
Total costo $ 66,93 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84 | $ 3.646.683,84
GASTOS OPERACIONALES
Mtto $1,36($ 0243 1327612 S 1327612 |$ 1327612 [$ 1327612 |$ 1327612 [$ 1327612 |$ 1327612 [$ 1327612 |$ 1327612 [$ 1327612 |$ 1327612 [$  13.276,12
Personal $030[$ 005[$  292855[$ 292855 292855  2.92855[$  2.92855|$ 292855 S  2.92855|$  2.92855|$  2.92855|$  292855|$  2.92855|$ 292855
Indirectos $245[$ 0443 2391653 S 2391653 |$ 2391653 [$ 2391653 |$  23.91653 [$ 2391653 |$  23.91653 [$ 2391653 |$  23.91653 [$  23.91653 | S  23.91653 [ $  23.916,53
Administrativos $1,60[$ 029[$ 1561896 S 156189 |$ 1561896 |$ 1561896 |$ 1561896 |$ 1561896 |S$ 1561896 | $ 1561896 |S$ 156189 | $ 1561896 | S 1561896 | $  15.618,96
Otros Gastos $040[$ 007[$ 390474|S$ 390474|$  3.90474[$ 390474 |$ 390474 [$ 390474 |$  3.90474[$  3.90474|$ 390474 [$  3.90474|S$ 3904743  3.904,74
TOTAL GASTOS $  59.644,90 [$ 59.644,90 [ $ 59.644,90 | $ 59.644,90 [$ 59.644,90 | $ 59.644,90 [$ 59.644,90 | $ 59.644,90 | $ 59.644,90 | $ 59.644,90 | $ 59.644,90 | $  59.644,90

Fuente: elaboracion propia



6.3.2. Inversion y financiacion

Las inversiones pueden ser en activos fijos o en intangibles. Las primeras son las
que se hacen en bienes tangibles, como equipos necesarios para filtrar y
acondicionar la carga vegetal, y estan sujetos a depreciacion. Por otro lado, los
activos intangibles son los servicios o derechos adquiridos para poner el proyecto

en marcha (Sapag Chain, Sapag Chain y Sapag Puelma, 2008).

Para la inversion inicial en el mes 0 del proyecto se plantea pagar las fases de
ingenieria conceptual, basica y de detalle para los sistemas de pretratamiento del
aceite crudo. Asi mismo, el sistema de mezclado en la seccion de carga de las
plantas de hidrotratamiento de diésel. Se estima que este periodo del proyecto le

tome 12 meses al equipo de ingenieria y proyectos de la refineria.

Pasadas las fases de ingenieria, se pasaria a la compra de los equipos, de
acuerdo con las especificaciones técnicas, lo que, segun la experiencia del
personal de proyectos de la refineria, podria tomar diez meses entre construccion
de los equipos, obras civiles y presentacion en el area. Se plantea una fase de
recibo (precomisionado), limpieza, cargue de medios filtrantes y pruebas de

campo (comisionado) y puesta en marcha de seis meses.

Es importante aclarar que no se contempla hacer inversiones en terreno o

licencias porque la planta que se emplearia ya esta construida.

Con respecto a la depreciaciéon, se tuvo en cuenta un valor por barril procesado,
que asignado por el area financiera de la refineria y se establecié para la planta de
hidrotratamiento de USD1,6 por barril de carga adicional en el esquema de

coprocesamiento.

En las tablas que se presentan a continuacion se puede observar cada una de las

inversiones antes descritas.



Tabla 7. Cronograma de inversiones

| fijas y variables
Capital de inversion 0 1 2 3 4 5 6) 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20| 21 22| 23 24 25| 26| 27| 28 29 30
USD  [USD [USD |[USD |[USD |[USD |USD |USD |USD |USD |USD |USD |USD |USD USD |USD [usD |USD |USD (USD |USD [USD (usD |USD |USD (usSD [USD [USD |USD [USD |USD

Equipos 800000 800000
Instalacion 150000 75000 75000
Instrumentacion y control | 250000 250000
Tuberias 250000 250000
Sistemas electricos 200000 200000
Servicios 10000 10000
Ingenieria 100000 8333|8333 8333| 8333 8333 8333 8333 8333 8333 8333 8333 8333
Obras Civiles 300000 25000/ 25000| 25000| 25000 25000| 25000| 25000 25000| 25000{ 25000| 25000( 25000
PC&S 300000 50000| 50000{ 50000] 50000| 50000 50000
Investigacion y desarrollo | 300000{ 300000
Equipos de laboratorio 300000 300000
Total inversidn capital 2960000| 300000) 8333| 8333 8333| 8333 8333| 8333 8333| 8333 8333 8333 8333 8333 1535000 25000) 25000( 25000 25000| 25000{ 25000| 25000| 25000( 25000 100000{ 100000{ 350000| 50000( 50000 50000| 50000{ 50000|

Fuente: elaboracion propia



6.4. Marco legal de la produccion de mezclas de biocombustibles en

Colombia

Como se expuso en capitulos anteriores, el aceite hidrotratado se considera como
diésel verde con caracteristicas quimicas similares al diésel proveniente del
petroleo; en Colombia la normativa se refiere a combustibles de origen vegetal o

animal, también conocidos como biocombustibles.

La aprobacion de la ley 939 de diciembre de 2004 (Congreso de Colombia, 2004)
marcé el inicio de la era de los combustibles de origen vegetal o animal para uso
en motores diésel porque en ella se tipificaron los productos que pueden
considerarse biocombustibles para motores diésel; para el caso del aceite de
palma hidrotratado, esta en el grupo de biocombustibles sintéticos. Dicha ley tuvo
como propasito la diversificacion energética de Colombia a través del uso de
alternativas compatibles con el desarrollo sostenible en lo ambiental, lo econémico

y lo social y establecié un marco legal y normativo.

Casi diez afios después se promulgo la ley 1715 (Congreso de Colombia, 2014) ,
con el fin de regular la integracién de las energias renovables no convencionales
al sistema energético nacional, mediante su incorporacién al mercado eléctrico, su
participacion en las zonas no interconectadas y en otros usos energéticos como
medio necesario para el desarrollo econdémico sostenible, la reduccion de
emisiones de gases de efecto invernadero y la seguridad del abastecimiento

energeético.

En 2019 se dictaron dos resoluciones y en 2019 otras dos, con fundamento en el
documento Conpes 3510 del 31 de marzo de 2008 (Conpes, 2008), que establecio

‘los lineamientos de politica para promover la produccién sostenible de



biocombustibles en Colombia”, que, en lo primordial, le dan forma a la normativa

actual de biocombustibles empleados en motores diésel; dichas resoluciones son:

o 40284 de MinMinas, de 27 de febrero de 2018 (MinMinas, 2018a), en la que
se establecidé una mezcla obligatoria de 10% en volumen de biodiésel en el diésel

empleado en el centro del pais y los Llanos Orientales conocido como B10.

o 41010 de MinMinas, de 5 de octubre de 2018 (MinMinas, 2018b), en la que
se establecio el ingreso al productor de biodiésel y el precio de la materia prima

aceite crudo de palma en 6.829 pesos colombianos por galén.

o 40188 de MinMinas, de 28 de febrero de 2019 (MinMinas, 2019a), que
establecié una mezcla minima de 5% de biodiésel en el combustible empleado por
maquinaria en la actividad minera y que cumpla la tecnologia ASTM D975 o
EN590.

o Por ultimo, 40400 de MinMinas, de 8 de mayo de 2019 (MinMinas, 2019),
en la que se establecié la metodologia para el calculo del valor del ingreso al
productor del biocombustible para uso en motores diésel.

Se concluye del marco legal de la produccién de biocombustibles en Colombia que
el aceite de vegetal hidrotratado (HVO) no se menciona en forma explicita dicho
combustible y que hasta el momento no se ha expedido norma alguna que lo

reglamente, de modo que hay un vacio en la legislacién.



7. EVALUACION FINANCIERA DEL PROYECTO

La evaluacion de proyectos es la metodologia que se utiliza para determinar las
ventajas y las desventajas que se pueden esperar de asignar 0 no recursos a unos
objetivos determinados. Asi mismo, consiste en medir en forma objetiva algunas
magnitudes resultantes de la formulacion del proyecto y convertirlas en cifras
financieras, con la mira de buscar obtener indicadores utiles para medir su
beneficio (Miranda Miranda, 2008).

7.1. Construccion de estado de resultados y flujo de caja del proyecto

Para la construccion de los estados de resultados y del flujo de caja se tuvo en
cuenta un afio del proyecto, porque los ciclos financieros de la refineria son
anuales, y se trabajé con precios constantes (sin considerar inflacion en el
tiempo). También es importante aclarar que todos los valores se calcularon con

base en la carga de aceite de palma.
Ademas, se dividié en dos casos: el de coprocesamiento y el de biodiesel, asi:

o Caso de coprocesamiento: se incluyd un 5% en volumen de aceite de
palma en la carga de las unidades de hidrotratamiento y el producto que se
obtiene es diésel ULSD, como se muestra en el Figura 9. Es importante aclarar
gue no se tendria ningn cambio adicional en las caracteristicas del diésel ULSD,
tales como estabilidad. En la Tabla 8 se muestran los datos para el célculo de los
flujos de caja, como precios de la materia prima y el producto. No se tuvo en
cuenta el diésel de alto azufre y se discrimind solo el flujo de aceite de palma

adicional a la carga normal de la planta para el célculo de cada flujo de caja.

o Caso de biodiésel. No hay ninguna diferencia, desde el punto de vista
técnico, con el caso coprocesamiento, puesto que implica mezclarle 5% en
volumen de aceite de palma en la carga y se obtendria un ULSD como producto
del hidrotratamiento. No obstante, si se busca una mejor rentabilidad, se considero

que 5% del producto es biodiésel, que tiene un reconocimiento De MinMinas



superior al precio pagado por el diésel; ver Figura 9. En la Tabla 8 se muestran los
datos para el calculo de los flujos de caja, como los precios de la materia prima y
del producto. No se tuvo en cuenta el diésel de alto azufre y se discrimind solo el
flujo de aceite de palma adicional a la carga normal de la planta para el calculo de
cada flujo de caja. Es importante mencionar que el precio del producto es mayor
gue en el que hay en el caso coprocesamiento porque tiene el reconocimiento al

fomento palmero, beneficio que reciben los productos de biodiésel en el pais.

Figura 9. Esquema de carga de aceite vegetal (VO) en las plantas de

hidrotratamiento de diésel de la refineria de Cartagena
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Fuente: elaboracion propia



Tabla 8. Datos para célculo de escenarios

Caso Actual _ Biodiesel [[UOM]
Carga promedio HSD 36325 36325 36325|BPD
Carga VO 1816,25| 1816,25(BPD
Prod ULSD 35313 37129,25 35313|BPD
Prod Naphtha Wild 1463 1463 1463|BPD
Prod HVO (biodiesel) 1765,65(BPD
Consumo de H2 18,81 21,16125| 21,16125|SCFD

518 583 583|SCF/barril

Numero cetano Carga 45 45 45
Numero cetano Prod 50 52 52
Costo facilidades Iniciativa 500 500|KUSD
Precio VO Rotterdam 61,6 61,6|USD/Barril
Precio Biodiesel (Colombia) 125(USD/Barril
Precio ULSD 65 65(USD/Barril
Precio Hidrogeno 0,0023 0,0023|US per SCH

Fuente: elaboracion propia



Tabla 9. Flujo de caja proyectados del caso de coprocesamiento

Flujo de caja Anual co procesamiento

Costo unitario 0 1 2 3 4 5 6

USD/barril USD USD UsD USsD
Carga VO 20% 1816,25 1816,25 1816,25 1816,25
Ingresos Ventas $ 65,00 $ 42.500.250,00 | $ 42.500.250,00 | $ 42.500.250,00 | $ 42.500.250,00
COSTOS
Materia prima S 61,60 S 40.277.160,00 | $ 40.277.160,00 | S 40.277.160,00 | S 40.277.160,00
Quimicos y catalizadores $021|S 0,04 S 24.599,86 | $ 24.599,86 | $ 24.599,86 | $ 24.599,86
Combustibles $0,19| S 0,03 S 22.257,02 | $ 22.257,02 | $ 22.257,02 [ $ 22.257,02
Servicios industriales $1,76 | $ 0,32 S 206.170,26 | S 206.170,26 | $ 206.170,26 | S 206.170,26
Laboratorio S 0,10 S 65.385,00 | S 65.385,00 | $ 65.385,00 | $ 65.385,00
Consumo hidrogeno S 1,84 S 1.203.084,00 | $ 1.203.084,00 | $ 1.203.084,00 | S 1.203.084,00
Transporte y logistica materia prima S 3,00 S 1.961.550,00 | $ 1.961.550,00 | S 1.961.550,00 | S 1.961.550,00
Total costo variable S 66,93 S 43.760.206,14 | $ 43.760.206,14 | $ 43.760.206,14 | $ 43.760.206,14
UTILIDAD BRUTA -$ 1.259.956,14 |-$ 1.259.956,14 |-$ 1.259.956,14 |-$ 1.259.956,14
GASTOS OPERACIONALES
Mtto $1,3 | S 0,24 S 159.313,38 | $ 159.313,38 | S 159.313,38 | S 159.313,38
Personal $030|S 0,05 S 35.142,66 | $ 35.142,66 | $ 35.142,66 | $ 35.142,66
Indirectos $245| S 0,44 S 286.998,37 | S 286.998,37 | $ 286.998,37 | $ 286.998,37
Administrativos $1,60|S 0,29 S 187.427,51 | S 187.427,51 | S 187.427,51 | S 187.427,51
Otros Gastos $040|S 0,07 S 46.856,88 | S 46.856,88 | S 46.856,88 | S 46.856,88
TOTAL GASTOS $ 715.738,80 | $ 715.738,80 | $ 715.738,80 | $ 715.738,80
EBITDA -$ 1.975.694,93 |-$ 1.975.694,93 |-$ 1.975.694,93 |-$ 1.975.694,93
Depreciacion $816 | S 1,46 S 955.880,29 | $ 955.880,29 | $ 955.880,29 | $ 955.880,29
Total EBIT / OPERACIONAL -$ 1.614,08 -$ 2.931.575,23 |-$ 2.931.575,23 |-$ 2.931.575,23 |-$ 2.931.575,23
Resultado antes de impuestos -$ 2.931.575,23 |-$ 2.931.575,23 |-$ 2.931.575,23 [-$ 2.931.575,23
Impuestos 34% -S 996.735,58 |-$ 996.735,58 |-$ 996.735,58 |-$ 996.735,58
Resultados despues de impuestos -$ 1.934.839,65 |-$ 1.934.839,65 |-$ 1.934.839,65 |-$ 1.934.839,65
Depreciacién S 955.880,29 | $ 955.880,29 | $ 955.880,29 | $ 955.880,29
Amortizacién de intangibles S - S - S - S -
Inversion inicial -$ 400.000,00 |-$ 1.960.000,00 (-$ 600.000,00
Flujo de caja del proyecto -S 400.000,00 |-$ 1.960.000,00 [-S 600.000,00 [-$ 978.959,36 |-$ 978.959,36 |-$ 978.959,36 |-$ 978.959,36




Fuente: elaboracion propia

Tabla 10. Flujo de caja proyectados del caso de biodiésel

Flujo de caja Anual caso biodiesel procesamiento

Costo unitario [s) 1 2 3 a4 5 6

uUsD/barril usD uUsD uUsD uUsD
Carga VO 20% 1816,25 1816,25 1816,25 1816,25
Ingresos Ventas S 124,00 S 81.077.400,00 | $ 81.077.400,00 | $ 81.077.400,00 | $ 81.077.400,00
COSTOS
Materia prima S 61,60 S 40.277.160,00 | S  40.277.160,00 | $  40.277.160,00 | 5  40.277.160,00
Quimicos y catalizadores $021 (S 0,04 S 24.599,86 | $ 24.599,86 | S 24.599,86 | S 24.599,86
Combustibles $0,19| S 0,03 S 22.257,02 | S 22.257,02 | S 22.257,02 | S 22.257,02
Servicios industriales $1,76 | S 0,32 S 206.170,26 | $ 206.170,26 | S 206.170,26 | S 206.170,26
Laboratorio S 0,10 S 65.385,00 | S 65.385,00 | $ 65.385,00 | S 65.385,00
Consumo hidrogeno S 1,84 S 1.203.084,00 | S 1.203.084,00 | S 1.203.084,00 | S 1.203.084,00
Transporte y logistica materia prima S 3,00 S 1.961.550,00 | $ 1.961.550,00 | $ 1.961.550,00 | S 1.961.550,00
Total costo variable S 66,93 S 43.760.206,14 | $ 43.760.206,14 | $ 43.760.206,14 | S 43.760.206,14
UTILIDAD BRUTA S 37.317.193,86 | $ 37.317.193,86 | $ 37.317.193,86 | $ 37.317.193,86
GASTOS OPERACIONALES
Mtto $1,3 | S 0,24 S 159.313,38 | $ 159.313,38 | $ 159.313,38 | S 159.313,38
Personal $0,30| S 0,05 S 35.142,66 | S 35.142,66 | S 35.142,66 | S 35.142,66
Indirectos $245| S 0,44 S 286.998,37 | S 286.998,37 | S 286.998,37 | S 286.998,37
Administrativos $1,60 | S 0,29 S 187.427,51 | $ 187.427,51 | $ 187.427,51 | $ 187.427,51
Otros Gastos $040]| S 0,07 S 46.856,88 | S 46.856,88 | S 46.856,88 | S 46.856,88
TOTAL GASTOS S 715.738,80 | $ 715.738,80 | $ 715.738,80 | $ 715.738,80
EBITDA S 36.601.455,07 | $ 36.601.455,07 | $ 36.601.455,07 | $ 36.601.455,07
Depreciacion $816 | S 1,46 S 955.880,29 [ $ 955.880,29 [ $ 955.880,29 | S 955.880,29
Total EBIT / OPERACIONAL $ 19.625,92 S 35.645.574,77 | $ 35.645.574,77 | $ 35.645.574,77 | $ 35.645.574,77
Resultado antes de impuestos S 35.645.574,77 | S 35.645.574,77 | $ 35.645.574,77 | $ 35.645.574,77
Impuestos 34% S 12.119.495,42 | S 12.119.495,42 | $ 12.119.495,42 | S 12.119.495,42
Resultados despues de impuestos S 23.526.079,35 | S 23.526.079,35 | $ 23.526.079,35 | $ 23.526.079,35
Depreciacion S 955.880,29 | S 955.880,29 | S 955.880,29 | S 955.880,29
Amortizacién de intangibles $ - $ - $ - $ -
Inversion inicial -$ 400.000,00 [-$ 1.960.000,00 |-$ 600.000,00
Flujo de caja del proyecto -S 400.000,00 [-$ 1.960.000,00 |[-S 600.000,00 | S 24.481.959,64 | S 24.481.959,64 | S 24.481.959,64 | S 24.481.959,64

Fuente: elaboracién propia




7.2. Criterios de evaluacion financiera e indicadores financieros.

La evaluacion financiera determina la rentabilidad y el valor que se agregara a la
inversion que hara la refineria de Cartagena, de modo que para cualquier iniciativa
rentable debe cumplir que la tasa interna de retorno minima sea el 12% efectivo
anual o un valor presente neto (VPN) positivo con una tasa oportunidad del 12%

efectivo anual.

En la Tabla 11 se muestran los indicadores calculados para cada uno de los casos
analizador. Se observa que, de acuerdo con la tasa interna de retorno y el valor
presente neto proyectados para el caso de coprocesamiento, se determiné que el
proyecto en dichas condiciones de precios no es factible, lo que se debe, en
esencia, a que los ingresos estan dados por la venta del diésel de ultra bajo azufre

y Su precio es muy bajo para hacer atractivo el coprocesamiento de diésel.

Con respecto al caso del biodiésel, de acuerdo con los mismos indicadores el
proyecto es factible, lo que se debe a que los ingresos aumentaron por el
incremento en el precio del producto porque se tuvo en cuenta el reconocimiento

al productor palmero.

Tabla 11. Indicadores financieros para los dos casos analizados

Indicadores financieros
Unidad
Biodiésel de
medida
%
TIR <0% 220% efectivo
anual
VPN -4.463.147,98 50.581.456,22 | USD




Fuente: elaboracion propia

7.3. Andlisis de sensibilidad y riesgo

El riesgo de un proyecto puede definirse como qué tanto cambian los flujos de caja
estimados con alguna de las variables que modifican los indicadores financieros y
se puede considerar que, a mayor variabilidad, mayor riesgo para el proyecto. En
el presente, y como todos las iniciativas que se hacen en la industria petrolera, la
viabilidad de hacer o no un proyecto es el precio de la materia prima, sea petréleo
crudo o aceite vegetal, y cudl es el precio que se esta pagando en el mercado por
cada producto; en este caso es el diésel de ultra bajo azufre (ULSD), cuyo precio
es escasamente controlable porque se determina en el movimiento del mercado

internacional de los combustibles (Sapag Chain et al., 2008). .

Dicho lo anterior, se efectué un analisis de sensibilidad para mostrar como
cambian los indicadores financieros con la diferencia entre el precio del diésel de
ultra bajo azufre y el del aceite de palma para verificar qué tan fragil es el proyecto

ante los precios del mercado.

En la

Figura 10 se muestra como cambia el valor presente neto cuando cambia la
diferencia de precios entre el producto combustible y la materia prima, aceite de
palma. Como es apenas logico, cuando dicha diferencia se hace mas positiva, o0
sea, si el precio del producto es mucho mayor que el de la materia prima; el VPN
fue de USD932.959 por cada dolar por barril adicional en la diferencia de precios.

También de la gréfica se puede observar que el VPN comienza a ser positivo
cuando la diferencia de precios es USD8,2 por barril y que para que el proyecto
sea viable se debe cumplir que el precio del producto (diésel de ultra bajo azufre)



debe ser mayor en USD8,2 por barril que el costo de la materia prima (aceite de

palma).

Figura 10. Analisis de sensibilidad del VPN (USD) versus la diferencia entre el

precio del producto y el de la materia prima (USD)
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Fuente: elaboracion propia

Para el caso llamado de biodiésel, como se muestra en la jError! No se
encuentra el origen de la referencia. se determiné que el proyecto generaria
excedentes de 9,9 millones de délares anuales una vez entre en servicio el
coprocesamiento con el beneficio para el biodiésel. Al generar excedentes, se
determind que el proyecto es viable, desde el punto de vista financiero, para el
caso del biodiésel. Asi mismo, la tasa interna de retorno (TIR) mostré un valor de
70% anual, mayor que la tasa de descuento mensual utilizada de 12%, lo que

confirmd de nuevo la viabilidad para el caso del biodiesel segun este indicador.

Conclusiones y futuros trabajos



En el estudio del sector y del entorno de la produccién de combustibles en
Colombia se determin6 que la demanda nacional de combustibles esta
completamente cubierta por las refinerias de petréleo y que existe una capacidad
ociosa de plantas de transterificacion para la produccién de biodiésel, lo que
impacta en sentido negativo la viabilidad de la implementacion del
coprocesamiento de aceite de palma en la refineria de Cartagena., puesto que

entraria a competir por materia prima con dichas plantas.

En el estudio de mercado se encontrd que el coprocesamiento de aceite vegetales
es un negocio de oportunidad, que depende del diferencial entre los precios del
petrdleo, del diésel de bajo azufre y del aceite vegetal y en el que el
hidrotratamiento se plantea como una alternativa de valorizacién del aceite de

palma en periodos a partir de USD10 por barril procesado.

Se concluye del estudio técnico que las plantas de hidrotratamiento de diésel de la
refineria de Cartagena tienen la capacidad de coprocesar hasta un maximo de
10% en volumen de carga, lo que significa 3.000 BPD de aceite de palma. Dicho
procesamiento implica tener un mayor consumo de catalizador cuantificado en la
temperatura media de reaccion (WABT, por sus siglas en inglés) en 5°C por cada
1% de aceite de palma en la mezcla de carga y un consumo de 20% mas de
hidrogeno con respecto al diésel de alto de azufre. Se debe invertir en la
instalacion del sistema de pretratamiento, calculada con una inversion total de
USD2.960.000.

Al revisar el marco legal de la produccién de combustibles a partir de materias
primas vegetales se constatd que el diésel producido por hidrotratamiento de
aceite de palma no se menciona de manera explicita como biodiésel. No obstante,
se menciono la ley 939 de diciembre de 2004 (Congreso de Colombia, 2004) que
tipifica de forma general los combustibles de origen vegetal para motores diésel lo
gue a la luz de la resolucién 40400 el precio del aceite vegetal hidrotratado estaria
por encima del diésel obtenido del petroleo favoreciendo la economia del proyecto
ya que el producto obtenido tendria un precio mayor.



De la evaluacion financiara del proyecto se puede concluir que el valor presente
neto es negativo para el caso de solo coprocesamiento y positivo para el caso de
biodiésel, lo que sugiere que para que este proyecto sea viable se debe gozar del
beneficio que en la actualidad tienen los productores de biodiésel, para el que el

precio del producto es subsidiado por el Estado.

No obstante, el caso de coprocesamiento sin ningun beneficio estatal se puede
plantear como un negocio de oportunidad, como se muestra en el estudio de
sensibilidad, porque, cuando el precio del diésel es superior en USD26 por barril al

del aceite vegetal, el negocio de coprocesamiento es rentable para la refineria.

Para el caso en que se reconozca el aceite de palma hidrotratado, el proyecto
generaria excedentes de 9,9 millones de ddlares anuales una vez entre en servicio
el coprocesamiento con el beneficio para el biodiésel y la tasa interna de retorno

(TIR) mostro un valor de 70% anual.
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Anexos

Anexo 1

Tabla 12. Normatividad del biodiésel en Colombia

TIPO NUMERO ANO CONTENIDO
Por la cual se establece
la mezcla minima de
y biocombustibles para uso en
Resolucién 2019 (18 de .
o 40188 motores diésel de las fuentes
de Minminas febrero) o
moviles terrestres que se
utiicen para la actividad
minera
Por la cual se modifica el
articulo 2 de la resolucion 18
) 1780 del 29 de diciembre de
Resolucién 2018 (5 de
o 41010 2005 y el numeral 15.2 de la
de Minminas octubre)

resolucion 4 1281 de 2016, en
relacion con elingreso al

productor del biocombustible



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40188.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41010.pdf

para uso en motores diésel

Resolucion

de Minminas

40184

2018 (27 de

febrero)

Por la cual se modifica la
resolucion 18 2142 de 2007,
en relacion con el porcentaje
de mezcla de biocombustibles
para uso en motores diésel, en
Bogota D. C,. centro del pais y

Llanos Orientales (B10)

Resolucion

de Minminas

40351

2017 (28 de
abril)

Por la cual se modifica la
resolucion 182142 de 2007, en
relacion con el porcentaje de
mezcla de biocombustible para
uso en motores diésel, en
Bogota D. C., centro del paisy

Llanos Orientales

Resolucion

de Minminas

90963

2014 (10 de

septiembre)

Por la cual se modifica el
articulo 4 de la resolucién 898
de 1995, modificado por la
resolucion 18 2087 de 2007,
en relacion con los criterios de
calidad de los biocombustibles
para sSu uso en motores
diésel como componente de la
mezcla con el combustible

diésel de origen fosil en

procesos de combustién



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40184.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40351.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90963.pdf

Por medio de la cual se regula

2014 (13 de |laintegracion de las energias
Ley 1715 )
marzo) renovables no convencionales
al sistema energético nacional
Estatuto Articulo Retencion sobre otros ingresos
tributario 401 tributarios.
Por la cual se modifica la
. resolucion 18 2142 de 2007,
Resolucion 2012 (30 de _,
o 91664 en relacion con el programa de
de Minminas octubre) ' _
mezcla de biocombustibles
para uso en motores diésel
Por el cual se dictan
Decreto de la . o .
. . disposiciones aplicables al uso
Presidencia 2011 (23 de
4892 o de alcoholes carburantes vy
de la diciembre) | )
o biocombustibles para
Republica i
vehiculos automotores
Por la cual se modifica la
resolucion 8 2439 del 23 de
diciembre de 1998 y se
Decreto de la . o
. . establecen disposiciones
Presidencia 2010 (31 de _
181556 relacionadas con la estructura
de la agosto) _
. de precios del ACPM y de la
Republica _
mezcla del mismo con el
biocombustible para uso en
motores diésel
Por la cual se modifica la
Resolucién 2010 (28 de |resolucion 18 2142 de 2007,
- 181120 | 3
de Minminas junio) en relacion con el programa de

mezcla de biocombustibles



http://www.fedebiocombustibles.com/files/1715.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/401.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/401.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91664.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/4892.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/Biodiesel%20Agt31(2).pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/181120.pdf

para uso en motores diésel

Concepto

87246

2009 (23 de

octubre)

Disminucion de la tarifa de
retencion en la fuente a titulo
materia de
3.5% al
0.1%, como se aplica para los

del

de renta en
biocombustibles del
combustibles derivados

petréleo

Decreto de la
Presidencia
de la

Republica

180462

2009 (27 de

marzo)

Por la cual se modifica la
resoluciéon 8 2439 del 23 de
1998 vy se

disposiciones

diciembre de
establecen

relacionadas con la estructura
de precios del ACPM y de la
mezcla del mismo con el
biocombustible para uso en

motores diésel

Documento

Conpes

3510

2008 (31 de

marzo)

Lineamientos de politica para
promover la produccion
sostenible de biocombustibles

en Colombia

Resolucion

de Minminas

182142

2007 (27 de
diciembre)

Por el cual se expiden normas
para el registro de productores
ylo importadores de
biocombustibles para uso en
motores diésel y se establecen

otras disposiciones en relacion



http://www.fedebiocombustibles.com/files/87246.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/18%202439.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/Conpes_3510.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/182142.pdf

con su mezcla con el ACPM

del origen fosil

Resolucion

182087

2007 (17 de
diciembre)

Por la cual se modifican los
criterios de calidad de los
biocombustibles para su uso
en motores diésel como
componente de la mezcla con
el combustible diésel de origen
fosil en procesos de

combustién

Ley

939

2004 (31 de

diciembre)

Por medio de la cual se
subsanan los vicios de
procedimiento en que incurrié
en el tramite de la ley 818 de
2003 y se estimula la
produccion y comercializacion
de biocombustibles de origen
vegetal o animal para uso en
motores diésel y se dictan

otras disposiciones

Fuente: elaboracién propia

Anexo 2

Tabla 13. Precios de biocombustibles



http://www.fedebiocombustibles.com/files/RESOLUCI%C3%93N%2018%202087%20DE%202007.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/Ley%20939%20de%202004.pdf

NUmero de VIGENCIA
la
. |Producto| COP/GIN
resolucioén DESDE HASTA
de MinMinas
Etanol 7.812,92 1 de 6 de
40689 o septiembre | octubre de
Biodiésel 10.076,82
de 2019 2019
Etanol 7.449,01 13 de 31 de
40652 o agosto de | agosto de
Biodiésel 9.480,50
2019 2019
Etanol 7.762,48 o 12 de
1 de julio
40571 o agosto de
Biodiésel 9.833,01| de 2019
2019
Etanol 7.569,41 9 de o
30 de junio
40213 marzo de
Biodiésel 10.186,75 de 2019
2019
Etanol 7.569,41 1 de 8 de
40086 febrero de | marzo de
Biodiésel 9.950,07
2019 2019
Etanol 7.616,07 31 de
1 de enero
41321 enero de
Biodiésel 9.302,46| de 2019
2019
Etanol 7.228,15 10 de 31 de
41141 noviembre | diciembre
Biodiésel 9.532,46
de 2018 de 2018
Etanol 7.105,18 6 de 9 de
41012 o octubre de | noviembre
Biodiésel 9.549,43
2018 de 2018



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40689.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40652.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40571.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40213.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40086.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41321.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41141.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41012.pdf

5de 5 de
40901 Etanol 6.992,23 | septiembre | octubre de
de 2018 2018
4 de
Etanol 7.170,77 septiembre
5 de junio | de 2018
40576
de 2018 5de
Biodiésel 9.906,86 octubre de
2018
Etanol 7.145,58 | 1 de mayo | 4 de junio
40431
Biodiésel 9.808,79| de 2018 de 2018
Etanol 7.594.09 1 de
30 de abril
40183 marzo de
Biodiésel 10.259,70 de 2018
2018
Etanol 7.734,30 2 de 28 de
40081 febrero de | febrero de
Biodiésel 10.306,32
2018 2018
Etanol 8.178,23 1de
1 de enero
41550 febrero de
Biodiésel 10.434,75| de 2018
2018
Etanol 8.336,21 5de 31 de
41369 diciembre | diciembre
Biodiésel 10.707,51
de 2017 de 2017
Etanol 8.330,77 1 de 4 de
41163 noviembre | diciembre
Biodiésel 10.363,79
de 2017 de 2017
Etanol 8.659.01 1 de 31 de
40882 o septiembre | octubre de
Biodiésel 10.117,55
de 2017 2017



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40901.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40576.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40431.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40183.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40081.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41550.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41369.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41163.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40882.pdf

Etanol 8.559,67 2 de 31 de
40744 o agosto de | agosto de
Biodiésel 9.989,22
2017 2017
Etanol 8.564,24 o 1de
1 de julio
40603 o agosto de
Biodiésel 9.886,23| de 2017
2017
Etanol 8.433,28 | 1 de mayo | 30 de junio
40349
Biodiésel 9.709,78| de 2017 de 2017
Etanol 8.322,28| 4 de abril | 30 de abril
40272
Biodiésel 10.458,29| de 2017 de 2017
Etanol 8.211,28 1 de
3 de abril
40149 marzo de
Biodiésel 10.574,90 de 2017
2017
Etanol 8.010,73 28 de
1 de enero
41275 febrero de
Biodiésel 11.072,00| de 2017
2017
Etanol 10.712,13 3 de 31 de
41045 noviembre | diciembre
Biodiésel 7.934,24
de 2016 de 2016
Etanol 7.832,84 6 de 2 de
40953 octubre de | noviembre
Biodiésel 9.966,02
2016 de 2016
Etanol 7.832,84 28 de 5 de
40835 o agosto de | octubre de
Biodiésel 9.966,02
2016 2016
Etanol 7.822.86 27 de
28 de julio
40726 agosto de
Biodiésel 9.548,38| de 2016

2016



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40744.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40603.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40349.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40272.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40149.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41275.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41045.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40953.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40835.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40726.pdf

Se mantiene

_ Etanol 7.698,65
la resolucion 1 de junio | 27 de julio
40436 del 29 de 2016 | de 2016
. Biodiésel 10.911,00
de abril
Etanol 7.698,65 31 de
1 de mayo
40436 mayo de
Biodiésel 10.911,00| de 2016
2016
Etanol 7.612,35| 5 de abril | 30 de abril
40339
Biodiésel 10.732,90| de 2016 de 2016
Etanol 7.718,44 1de '
4 de abril
40210 marzo de
Biodiésel 11.160,16 de 2016
2016
Etanol 7.822,43 1 de 29 de
40081 febrero de | febrero de
Biodiésel 11.921,38
2016 2016
Etanol 8.737,84 31 de
1 de enero
41432 enero de
Biodiésel 11.354,56| de 2016
2016
Etanol 7.736,38 1 de 31 de
41296 o diciembre | diciembre
Biodiésel 10.560,21
de 2015 de 2015
Etanol 7.473,51 1 de 30 de
41190 noviembre | noviembre
Biodiésel 10.734,70
de 2015 de 2015
Etanol 7.733,47 1 de 31 de
41067 octubre de | octubre de
Biodiésel 10.517,85
2015 2015
Etanol 7.600,57 1 de 30 de
40933 _ _
Biodiésel 10.454,71 | septiembre | septiembre



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40436.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40436.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40436.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40339.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40210.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40081.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41432.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41296.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41190.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/41067.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40933.pdf

de 2015 de 2015
Etanol 7.011,77 1 de 31 de
40839 o agosto de | agosto de
Biodiésel 10.352,65
2015 2015
Etanol 6.720,32| 1 dejulio | 31 de julio
40743
Biodiésel 10.334,56| de 2015 de 2015
Etanol 6.743,00| 1 de junio |30 de junio
40615
Biodiésel 9.931,74| de 2015 de 2015
Etanol 6.929,99 31 de
1 de mayo
40520 mayo de
Biodiésel 9.708,76| de 2015
15
Etanol 7.341,56| 1 de abril | 30 de abril
40394
Biodiésel 10.244,51| de 2015 de 2015
Etanol 6.960,52 1 de 31 de
40266 marzo de | marzo de
Biodiésel 9.821,42
2015 2015
Etanol 7.073,37 1 de 28 de
40121 febrero de | febrero de
Biodiésel 10.248,71
2015 2015
Etanol 7.065,22 31 de
1 de enero
91566 enero de
Biodiésel 9,732,37| de 2015
2015
Etanol 6.604.,47 1lde 31 de
91347 diciembre | diciembre
Biodiésel 9.401,23
de 2014 de 2014
Etanol 6.518,77 1 de 30 de
91195 noviembre | noviembre
Biodiésel 8.918,40
de 2014 de 2014
90919 Etanol 6.116,01 1 de 30 de



http://www.fedebiocombustibles.com/files/40839.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40743.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40615.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40520.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40394.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40266.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/40121.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91566.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91347.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91195.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90919.pdf

o septiembre | septiembre
Biodiésel 7.632,10
de 2014 de 2014
Etanol 6,175,55 1 de 31 de
90815 o agosto de | agosto de
Biodiésel 7.925,86
2014 2014
Etanol 6.185,19| 1 de julio | 31 de julio
90673
Biodiésel 8.279,01| de 2014 de 2014
Etanol 6.224,59| 1 de junio |30 de junio
90572
Biodiésel 8.808,82| de 2014 de 2014
Etanol 6.476,69 31 de
1 de mayo
90464 o mayo de
Biodiésel 9.495,41| de 2014
2014
Etanol 6.689,32| 1 de abril | 30 de abiril
90352
Biodiésel 9.591,24| de 2014 de 2014
Etanol 6.553,99 1lde 31 de
90146 febrero de | marzo de
Biodiésel 8.685,04
2014 2014
Etanol 6.670,44 31 de
1 de enero
91166 enero de
Biodiésel 8.854,50| de 2014
2014
Etanol 6.733,08 1 de 31 de
91050 diciembre | diciembre
Biodiésel 8.941.98
de 2013 de 2013
Etanol 6.644,86 1 de 30 de
90931 noviembre | noviembre
Biodiésel 8.716,33
de 2013 de 2013
Etanol 6.790,37 1 de 31de
90820 o octubre de | octubre de
Biodiésel 8.743,04
2013 2013



http://www.fedebiocombustibles.com/files/90815.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90673.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90572.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90464.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90352.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90146.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91166.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91050.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90931.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90820.pdf

Etanol 6.791,87 1 de 30 de
90705 o septiembre | septiembre
Biodiésel 8.233,44
de 2013 de 2013
Etanol 6.839,83 1 de 31 de
90600 o agosto de | agosto de
Biodiésel 8.134,11
2013 2013
Etanol 6.883,04| 1 de julio | 31 de julio
90501
Biodiésel 8.633,39| de 2013 de 2013
Etanol 6.703,64 | 1 de junio |30 de junio
90426
Biodiésel 8.459.39| de 2013 de 2013
Etanol 6.768,05 31 de
1 de mayo
90304 o mayo de
Biodiésel 8.252,21| de 2013
2013
Etanol 6.834,29| 1 de abril | 30 de abiril
90227
Biodiésel 8.067.61| de 2013 de 2013
Etanol 6.823,89 1 de 31 de
90132 marzo de | marzo de
Biodiésel 8.253,37
2013 2013
Etanol 6.931,39 1 de 28 de
90047 o febrero de | febrero de
Biodiésel 8.013,46
2013 2013
Etanol 7.396,65 1 de 31 de
91864 enero de | enerode
Biodiésel 7.148,05
2013 2013
Etanol 7.655,96 1 de 31 de
91775 diciembre | diciembre
Biodiésel 7.561,33
de 2012 de 2012
Etanol 7.650,94 1 de 30 de
91660
Biodiésel 7.634,76 | noviembre | noviembre



http://www.fedebiocombustibles.com/files/90705.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90600.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90501.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90426.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90304.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90227.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90132.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/90047.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91864.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91775.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/91660.pdf

de 2012 de 2012
Etanol 7.749,11 1 de 31 de
91568 octubre de | octubre de
Biodiésel 9.017,42
2012 2012
Etanol 7.949.81 1 de 30 de
181490 o septiembre | septiembre
Biodiésel 8.965,30
de 2012 de 2012
Etanol 8.030,20 1 de 31 de
181253 o agosto de | agosto de
Biodiésel 9.854.,34
2012 2012
Etanol 8.038,82| 1 de julio | 31 de julio
181011
Biodiésel 9.728,54| de 2012 de 2012
Etanol 8.066,03| 1 de junio |30 de junio
180833
Biodiésel 10.091,02| de 2012 de 2012
Etanol 8.237,82 31 de
1 de mayo
180645 mayo de
Biodiésel 9.927,40| de 2012
2012
Etanol 8.704,66| 1 de abril | 30 de abril
180429
Biodiésel 9.713,48| de 2012 de 2012
Etanol 8.811,68 1 de 31 de
180256 marzo de | marzo de
Biodiésel 9.258,14
2012 2012
Etanol 8.712,69 1 de 29 de
180103 febrero de | febrero de
2012 2012

Fuente: elaboracion propia con base en Fedebiocombustibles (2019)



http://www.fedebiocombustibles.com/files/91568.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/181490.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/181253.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/18%201011.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/180833.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/180645.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/180489.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/180256.pdf
http://www.fedebiocombustibles.com/files/180103.pdf

PERIODO PRECIO DEL | NUMERO DE LA
ACEITE DE | RESOLUCION DEL
PALMA MINISTERIO DE
CRUDO (COP) | AGRICULTURA Y
DESARROLLO RURAL
Segundo semestre de 2019 | 1.682 000207 de 2019
Primer semestre de 2019 - Nota aclaratoria: no hubo
resolucion para el primer
semestre de 2019
Primer semestre de 2019 1.755 000504 de 2018
Segundo semestre de 2018 | 1.913 000282 de 2018
Primer semestre de 2018 1.994 000462 de 2017
Segundo semestre de 2017 | 1.968 000181 de 2017
Primer semestre de 2017 2.108 000334 de 2016
Segundo semestre de 2016 | 2.187 000145 de 2016
Primer semestre de 2016 1.935 000476 de 2015
Segundo semestre de 2015 | 1.936 000185 de junio de 2015
Primer semestre de 2015 1.671 000505 de diciembre de 2014
Segundo semestre de 2014 | 1.794 000273 de junio de 2014
Primer semestre de 2014 1.700 000472 de diciembre de 2013
Segundo semestre de 2013 | 1.573 00245 del 30 de julio de 2012

Fuentes: Fedepalma (2019)
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http://web.fedepalma.org/sites/default/files/files/Fedepalma/RES_MADR_precio_FFP_sem1_2017.pdf
http://web.fedepalma.org/sites/default/files/files/Resolucio%CC%81n%20Precios%20de%20Referencia_%20Segundo%20Semestre%202016.pdf
http://web.fedepalma.org/sites/default/files/files/Res%2000476%20precio%20ref%202016%20A.pdf
http://web.fedepalma.org/precios-de-referencia-del-fondo-de-fomento-palmero

