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¢A quién le va a costar la refineria de Talara?

Segin Petro-Pern, el Proyvecto de Modernizacion de la Refineria de Talara ha cambiado su presupuesto
significativamente y ahora necesita una inversion adicional de US$2.046 millones
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Aliniciar la construccion del proyecto, en el 2014, se estimd una inversion de US%$3.919 millones.
Ademas, se tenia previsto que iniciara operaciones en el 2017, No obstante, el proyecto ha
enfrentado cambios significativos en su presupuesto, ademas de extensiones en el plazo de entrega.
(Foto: Difusion)
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(Informe El Comercio - IPE) Durante CADE 20109, el presidente |@ Miss Universo
del directorio de Petro-Pern, Carlos Paredes Lanatta, expuso iﬁ: ﬁfgfﬁi‘:ze
sobre la situacion actual del Proyvecto de Modernizacion de la |@ Perii, Kelin Rivera?
Refineria de Talara (PMRT). En su ponencia, dio a conocer :
2 i Pamela Franco
que se requiere financiar US$1.000 millones para su culminacion. |i?‘. sorprende al
N revelar que desea

Dada la magnitud del proyecto, resulta relevante analizar las
alternativas de pinkEntebinizie) disponibles y su dinamica
corporativa a mediano plazo.
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UNA CRUDA HISTORIA

El PMRT es el proyecto de inversion publica mas grande en la
historia del pais con una inversion total de US$4.700 millones.
Esta iniciativa, que en realidad consiste en la construccion de una
nueva refineria, permitira la produccion de combustible con
menor contenido de azufre, acorde a las exigencias del mercado
energético internacional. Ademas, la capacidad de procesamiento
se incrementara de 65.000 a 95.000 barriles diarios y se
implementara una tecnologia que permitira procesar de manera
mas eficiente los crudos pesados provenientes de la selva.
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Al iniciar la construccion del proyecto, en el 2014, se estimo6 una
inversion de US$3.010 millones. Ademas, se tenia previsto que
iniciara operaciones en el 2017. No obstante, el proyecto ha
enfrentado cambios significativos en su presupuesto, ademas de
extensiones en el plazo de entrega. Asi, su costo se ha
incrementado en casi US$800 millones y se prevé que la nueva
refineria empiece a operar en el 2021.

Desde que Petro-Pert anuncio el PMRT, diversos especialistas del
sector advirtieron sobre la posible pérdida que este proyecto
representaria para el Estado. Ello ha sido reconocido por la propia
empresa petrolera que, considerando el monto final de inversion,
estima que las pérdidas generadas —en términos del valor presente
del proyecto— ascenderian a poco mas de US$1.600 millones. En
otras palabras, desde un punto de vista econdmico, el proyecto
nunca debio haberse iniciado. Fue un costoso error.

Sin embargo, dado que a comienzos del afio ya se habian ejecutado
mas de US$2.650 millones en obras (avance de 67%) —lo que
configura un costo hundido— v considerando las contingencias de
la paralizacion, continuar con el proyecto podia ser —llegado va
este punto— una decision razonable. Para ello, segtin Petro-Pert,
era necesaria una inversion adicional de US$2.046 millones, de los
cuales US$1.000 millones atin requieren [iliE G RIS 12e).

¢

Cronologia del

proyecto
Avance fisico Unidades
deobrasa de proceso
setiembre 0907
del 2019 V2%
Unidades
auxiliares
38,3%

W oE
|| e e g e
f 1
TN '
i N ¥ [N =
& i i P g
|
F {12 ! -1 5 -
e = Lid W kL = i ' & Y

Costo del PMRT, 2004-2019 (en millones de USS)

o Estudio de prefactibilidad
2004 315 Ampliacién de 3 unidades de
proceso.

Ingenieria conceptual
2008 Modernizacion de 3 unidades
1334 existentes y reutilizacion de
una planta de desmineral-
Izacion.

Inicio de construccion

Desarrollo de ingenieria basica

92014 3.919 Creacion de nuevas unidades
de proceso y aumento de la
capacidad de las unidades
auxiliares.

Inclusion de trabajos comple-
2017 4.305 mentarios.
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s 4.700 combustibles bajo norma
Euro 6.
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Existen dos alternativas principales: el endeudamiento podria ser
asumido a través del Tesoro, o directamente por Petro-Peru.
Aunque ambos son sector publico, v la deuda de Petro-Peru es
considerada cuasi soberana, la primera opcién de
serfa menos cara. Esto debido a que el fYRnk 95ty de Economia y
Finanzas (MEF) puede acceder a una tasa de interés mas favorable
(1,5% menos por ano, segun el presidente de Petro-Pert1), lo que
significaria un ahorro para el Estado.

Ello mejoraria el balance financiero de Petro-Pern. La expectativa
de quienes impulsan un a través del MEF es que,
con cuentas mas saneadas, se viabilice la entrada de capitales
privados minoritarios a la empresa. Algunos bancos de inversion,
de hecho, habrian mostrado interés en esta posibilidad,
condicional a que ocurra una capitalizacion por parte del Estado.

Mas alla del [iiEriserintainge, el punto central de la entrada de
privados seria mejorar la transparencia en la rendicion de cuentas
y minimizar la injerencia politica en las decisiones empresariales.
Un ejemplo de ello es Ecopetrol, petrolera colombiana con el
11,5% de participacion privada, que en el 2018 registro una
rentabilidad de 22%, superando ampliamente el 6,0% alcanzado
por Petro-Per.

(Foto: Petro-Peri)

Desde el punto de vista de las finanzas corporativas, la alternativa
de a través del MEF guarda solidez. Sin embargo,
hay temas de preocupacion que trascienden largamente el analisis
financiero.

Desde que se inicio el PMRT —en el 2014— hasta la fecha, se ha
registrado una alta rotacion en los puestos directivos: nueve
gerentes generales y 12 presidentes de directorio. Es decir, los
presidentes del directorio han tenido una duracion promedio de
seis meses en el cargo. De este modo, es dificil asegurar la
continuidad de las politicas de la empresa en cuanto a mejoras
internas, transparencia o interés en la inclusion de capital privado.
En una economia justa v competitiva, ademas, cualquier empresa
deberia ser capaz de conseguir su propio en
condiciones adecuadas, o pagar las consecuencias de ello.

Asimismo, dados los constantes incrementos en el presupuesto del
PMRT, no se descarta que se soliciten mayores recursos al fisco
posteriormente. Estos recursos publicos directos se sacarian de la
misma bolsa de donde proviene el dinero para financiar
inversiones publicas en salud, seguridad o educacion, de modo que
evaluar su uso alternativo no es menor. Por ultimo, cabe
cuestionarse si, pese al esfuerzo por fortalecer el patrimonio, la
entrada de capital privado en una empresa como Petro-Peru
resulta una alternativa realista.
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