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Momento para la SeguridadMomento para la Seguridad



Fluctuaciones de preciosFluctuaciones de precios

Evolución de Precios de crudo y marcadores 
de Gas y GLP (base 100 en Ene2010)

Baja Valor Crudo en 2014  X producción mundial (99 mln bpd) = 10 veces PBI de Perú

Fuente: EIA (U.S. Energy Information Administration)

Caída de precios desde el segundo semestre de 2014 motivada

principalmente por el ajuste de la demanda mundial y aumento de

la oferta explicada por mayor volúmenes de fracking de USA.



Algunos impactos de baja de preciosAlgunos impactos de baja de precios



Sector Hidrocarburos y exposición a baja de crudoSector Hidrocarburos y exposición a baja de crudo

SECTOR PRIVADO

•Upstream: Reservas, ventas. Son las mas impactadas ya que sus costos son generalmente

fijos y su precio de venta regulado por el mercado.

•Refinerías y Downstream : Menos afectadas en el corto plazo, marginan comprando

el crudo y vendiendo los productos con una prima. Dependen de su capacidad de trasladar

las fluctuaciones del costo de materia prima a consumidores finales.

•Aumenta Riesgo de revaluación de activos

•Proyectos futuros en riesgo, demora en FID

•Write off de reservas probadas 

•Capitalización de mercado a la baja

•Disminución de rating crediticio y aumento 

•Compañías Integradas: Oil Majors tienen grandes operaciones de downstream y

upstream. Se ven afectadas principalmente en la valuación de sus acciones producto de su

exposición a negocios en upstream y sus reservas.

•Compañías de Servicios : Afectadas por paralización de operaciones o demora de

proyectos

de costo de capital

•Necesidad de nuevos términos contractuales 

de pago y rentabilidad

•Default y Bancarrota

SECTOR PUBLICO

•Regalías

•Compañías Nacionales de Petróleo

•Inversiones

•Impuestos por ventas 

•Dificultad de acceso a crédito internacional

•Déficit fiscal

•Disminución de inversiones , recesión o menor crecimiento



El modelo de Upstream: Impacto de precios en CamiseaEl modelo de Upstream: Impacto de precios en Camisea

•~43% caída facturación explicada principalmente por  la caída en precios internacionales (48% Crudo y 56% GLP ) 

•Ventas domesticas GN Lote 88 (10% del total) son las únicas no referenciadas directamente a mercados internacionales.

•GLP y GN referenciados a marcadores propios (Mont Belvieu y HH/NBP/JKM) y no directamente a crudo (WTI/Brent)

Fuente: BVL – Valores correspondientes  a 25% del contrato de Licencia de Lote 88 y 56



El modelo de Upstream: Impacto de precios en CamiseaEl modelo de Upstream: Impacto de precios en Camisea

•Disminución en Costo de venta principalmente

explicada por menor pago de regalías.

•Gastos de exploración: Reporta castigo de

actividades de exploración y evaluación de

recursos no exitosos.

-38%

-23%

•P&L con estructura de costos mayormente fija

refleja la gran exposición de la rentabilidad de

upstream a los precios internacionales.

•Generalmente proyectos de upstream

dependen de su ganancia bruta para pago de su

endeudamiento (proyectos de capital intensivo)

como también para reinvertir en nuevos pozos ,

mas allá de la distribución de dividendos entre

los inversores.

Fuente: BVL – Valores correspondientes  a 25% del contrato de Licencia de Lote 88

KIMARO 



El modelo de Upstream: BalancesEl modelo de Upstream: Balances

•Inventarios: contiene productos terminados a valor

•Otras Cuentas por Cobrar: contiene el rubro “Fondo

de estabilización de precios de combustibles”.

•Cuentas por cobrar comerciales disminuyen por

menor nivel de facturación.

Fuente: BVL – Valores correspondientes  a 25% del contrato de Licencia de Lote 88

•Propiedad, Planta y Equipo: Contiene costos de

exploración tales como sísmica y perforación de pozos

exploratorios capitalizados hasta demostrar viabilidad

comercial. Reservas probadas son utilizadas para

determinar el coeficiente anual aplicado para depreciar

las partidas PPE.

neto de realización (valor que se estima realizar dichos

productos en el futuro calculado en base a precios int.

De líquidos de gas).



Refinación: Impacto de precios en La PampillaRefinación: Impacto de precios en La Pampilla

•Utilidad Bruta: Disminución de los precios

unitarios de los productos en línea con la evolución

de los mercados internacionales, resultaron en la

disminución de los ingresos 33% respecto a 2014.

El costo de ventas fue 37% inferior al mismo

Ventas de Principales Productos

El costo de ventas fue 37% inferior al mismo

periodo de 2014 evidenciando un mejora en los

márgenes de refinación.

•Otros componentes de P&L son relativamente

fijos que explican la exposición de este negocio a

los márgenes de refinación y la capacidad de

maximizar los volúmenes de venta.

Fuente: BVL – Memoria Anual 2015 Refinería La Pampilla – Resultados no consolidados

-33%

-37%



Refinación: Impacto de precios en La PampillaRefinación: Impacto de precios en La Pampilla

•Crudo y Materias primas: exposición a precios de

crudo como también a otros productos utilizados

para abastecer la demanda local y blendings.

•Ventas locales principalmente de Diesel sujetas al

Fondo de Estabilización para precios de

combustibles.

Fuente: BVL – Memoria Anual 2015 Refinería La Pampilla 

•Exportaciones principalmente de naftas,

beneficiadas por mayores spreads en 2015.

•Margen Bruto sujeto a factores externos

(spreads y costo de crudo) como también a

optimización de dieta de crudo y gestión de

compra de materias primas, y de la capacidad de

maximizar las ventas de productos como mayor

valor unitario.



Otros impactos : OportunidadesOtros impactos : Oportunidades

•Sector privado principalmente ha reaccionado ante la necesidad de encontrar un nuevo equilibrio económico en su

negocio, por lo que se ha enfocado en buscar oportunidades de :

•optimización de operaciones y costos: cambio de mentalidad hacia la eliminación de tiempos muertos y

eficiencia de operaciones

•Reevaluación de oportunidades de inversión: Disminución de Capital Invertido que hace mas competitivos los

proyectos.proyectos.

•Optimización de plazos de pago y costos de servicios tercerizados

•Búsqueda de sinergias (personal, equipamiento)

•Portafolio: movimiento de M&A y otras decisiones de modo de optimizar carteras de activos, principalmente

en lo que hace a Upstream para enfocarse en negocios core.

•En el caso de las NOC las compañías estatales/gobiernos, están impulsando el ingreso de inversión privada para que

actúen como socios de sus operaciones de exploración y producción.



Estructura de Precios de venta al usuario final Estructura de Precios de venta al usuario final 

Fuente: Orinergmin –Reporte Semestral de Monitoreo de Hidrocarburos 

*Impuestos: Gasolinas aplica el impuesto al rodaje (IR), el

impuesto selectivo al consumo (ISC) e IGV. Diesel y
residuales solo ISC y el IGV. GLP sólo se le aplica el IGV.

**MC: Margen comercial, definido como el precio final
menos los impuestos y el precio neto PETROPERU

*** No incluye IGV del margen comercial



Exposición en economías nacionalesExposición en economías nacionales

•Economías Mixtas: Los efectos pueden

ser mixtos ya que o bien sus balanzas

•Exportadores: Países productores cuyos gobiernos dependen de la renta pretrolera para su estabilidad fiscal, como

Venezuela, Nigeria, Iraq, Irán y Rusia han sido impactados por menores ingresos producto de la baja de precios

internacionales. También en América Latina México, Bolivia, y Colombia son países expuestos por ser exportadores de

crudo pero su impacto es menor ya que la producción es un componente de una economía mas diversificada

ser mixtos ya que o bien sus balanzas

comerciales de energía se netean o bien

la componente energética no tiene un

impacto significativo en el PBI

Fuente: World Bank 2015

•Grandes Importadores: Países cuyo

porcentaje de importación de energía es

muy alto en relación al uso total de

energía en el país.



Perú y su balanza de hidrocarburosPerú y su balanza de hidrocarburos

•Perú con baja exposición de su PBI a las

fluctuaciones del mercado de hidrocarburos, posee

un déficit estructural de crudo (68% es importado)

y diesel. Ambos se han incrementado en el período

2015-2016 en términos de volumen.

Fuente: OSINERGMIN - MEM

*No considera crudo, LGN ni GN
•Adicionalmente si bien se exportan gasolinas y

residuales el saldo de la balanza comercial de

hidrocarburos ha sido negativo también en

términos monetarios, aunque su impacto ha ido en

disminución apalancado durante los últimos dos

años por la baja de los precios internacionales.



Impactos en Perú: baja en actividad E&PImpactos en Perú: baja en actividad E&P

•Desde 2013 Perú evidencia baja de inversiones

en exploración y producción de hidrocarburos. Si

bien existen diversos factores asociados, el

contexto de precios internacionales a la baja no

ha sido beneficioso para cambiar esta tendencia.

•Reducción de CAPEX en principales empresas

privadas y bajos márgenes de operación

dificultan el ingreso de inversiones.

•Consecuencia de la baja de inversión en pozos

perforados se demuestra en indicadores de

producción y reservas probadas que han

disminuido en el mismo período.

Fuente: Perupetro – Estadística Petrolera y Orinergmin  



Impactos en Perú: RegalíasImpactos en Perú: Regalías

•Estado Peruano ha recibido $870mln menos en

concepto de regalías durante 2015 (55% menos

que en 2014) en línea con la baja de precios de

commodities.

•Principal exposición es a Líquidos de GN 44%

Fuente: Perupetro – Estadística Petrolera

y Gas Natural 42% y en menor medida a petróleo

14%.

•Se evidencia una correlación directa en los

montos recibidos por regalías y la cotización de

precios de mercados de referencia.

Regalías y Precios (base 100 en 2006)



CONCLUSIONESCONCLUSIONES

Fluctuaciones en precio de crudo : causas variadas, consecuencias visibles …

Upstream más expuesto que Downstream …

Economías nacionales más o menos expuestas …Economías nacionales más o menos expuestas …

Perú esta expuesto….

Toda crisis es una oportunidad …
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Links de InterésLinks de Interés

Marcadores Internacionales

http://www.eia.gov/

Memorias e Información Financiera Auditada

http://www.bvl.com.pe/mercempresas.html 

Informacion de Economías Nacionales
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Informacion de Economías Nacionales

www.worldbank.org

Reporte Semestral de Monitoreo del Mercado de Hidrocarburos

http://www.osinergmin.gob.pe/

Estadística Petrolera Peru

http://www.perupetro.com.pe/wps/wcm/connect/Perupetro/site/Informacion%20Relevante/Estadisticas/

Estadistica%20Petrolera


