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Analisis y Discusidn de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

I. COMENTARIOS DE LA GERENCIA

Al cierre del segundo trimestre 2015, la Utilidad Operativa ascendié a 595 MMS/. y la
Utilidad Neta a 343 MMS/., debido principalmente al incremento de las ventas en el
mercado interno, los mayores margenes en la realizaciéon de inventarios de crudo vy
productos por la recuperacion de los precios internacionales a partir de febrero 2015, y
menores gastos operativos.

Respecto al mismo periodo del afio anterior, se obtuvo una Utilidad Neta mayor en
272 MMS/., como consecuencia de la mayor Utilidad Operativa, a pesar de la pérdida por
diferencia cambiaria (80 MMS/.) debido principalmente por la deuda de 500 MMUS$ para
el financiamiento del PMRT, y la continuacién de los gastos por IGV no recuperado en la
Amazonia (84 MMS/.).

El EBITDA resulté en 618 MMS/. (11% de los ingresos) mayor a los 207 MMS/. (3% de los
ingresos) registrado en el mismo periodo del afio anterior.
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El Margen Operativo (Utilidad Operativa/Volumen Total de Ventas) ascendié a 26.4 S/./BI,
superior al obtenido al cierre de junio del afio 2014, que fue de 6.4 S/./B.

Respecto al Fondo de Estabilizaciéon de los Precios de Combustibles (FEPC), en el periodo
se generaron 230 MMS/. entre compensaciones/aportaciones. Ademas, esta pendiente el
pago de 256 MMS/., por compensaciones generadas y 58 MMS/. por el ajuste efectuado
en el afio 2010 por la Direccion General de Hidrocarburos del Ministerio de Energia y
Minas (DGH) a los factores de aportacion y compensaciéon del Diesel 2 y petréleos
industriales, cuya recuperacién se encuentra en proceso de reclamaciéon ante el Poder
Judicial.

En lo referente a nuestro principal proyecto “Modernizacién de Refineria Talara” (PMRT),
en el mes de junio:

- Técnicas Reunidas (TR) contintia desarrollando las actividades de ingenieria de detalle,
planeamiento y procura de acuerdo al cronograma nivel lll (comprende las actividades
detalladas de la Etapa EPC).

- Respecto al servicio PMC, Se viene efectuando la supervisiébn como parte del FEED.
Continta el servicio de supervision de las actividades de Técnicas Reunidas con
personal destacado en Madrid, Bogota y Talara.

- Societé Générale elabora la recomendacién detallada para el financiamiento de largo
plazo, para lo cual se ha entregado el modelo financiero validado por COFIDE.

- Se realizaron reuniones con la ECA (Agencias de Credito a la Exportacion) Espafiola
CESCE y bancos relacionados, iniciandose el proceso de evaluacion para el
financiamiento ECA. :
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Analisis y Discusion de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

Il. CAMBIOS EN EL ENTORNO ECONOMICO INTERNACIONAL
En el grafico adjunto, se aprecia la evolucién del precio promedio del crudo WTI.
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e Precio de los productos derivados
Considerando los precios de venta de productos y compra de crudo, es conveniente
analizar el impacto que genera sobre la economia de la Empresa, la volatilidad de los
diferenciales de precios internacionales con respecto al crudo WTI.

Los diferenciales promedio entre los precios de las gasolinas UNL 93 y UNL 87 en la Costa
del Golfo de EEUU (USGC) y el precio del crudo WTI, mostraron una tendencia
ascendente en el segundo trimestre 2015. En el caso de la UNL 93, el diferencial promedio
del segundo trimestre alcanzé los 38.0 US$/B, mientras que el diferencial promedio de la
UNL 87 fue de 25.0 US$/B, como se muestra en los siguientes graficos:
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Analisis y Discusién de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

Respecto al Diesel 2 de ultra bajo azufre y el Residual 6 (3% de azufre), los diferenciales
con relacion al precio del crudo WTI para el segundo trimestre 2015, mostraron un
comportamiento descendente, siendo en promedio 20 US$/B y -7 US$/B, respectivamente.
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ll. RESULTADOS
li1.1 UTILIDAD NETA
Utilidad Neta Acumulada
(expresado en millones de nuevos soles)
343.0

-218.4

Al 2° Trim 2014 Al 3° Trim 2014 Al 4° Trim 2014 | Al 1° Trim 2015 Al 2° Trim 2016

| %9‘ Al segundo trimestre 2015, PETROPERU S.A. obtuvo una Utilidad Neta de 343 MMS/.,
% explicada principalmente por:

e La recuperacion de los precios de venta a partir del mes de febrero.

¢ Margenes obtenidos en la realizaciéon de inventarjos de crudo y productos.

e Menores gastos operativos en comparacion
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Analisis y Discusion de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

ESTADO DE RESULTADOS
{Expresado en millones de Nuevos Soles)

Ventas Netas:

[} Mercado Interno (%) 3,266 3,394 3,132 12,9421 2,413 2,753 5,166 (513) (16)%
o  Mercado Externo 403 554 393 1,811 181 298 478 (105)  (26)%
Otros ingresos operacionales 79 85 64 297 89 88 177 9 1%
Total Ventas Netas 3,748 4,033 3,589 15,0501 2,683 3,138 5,822 (609)  (16)%

Costos y gastos:
Costo de ventas 3,420 3,776 3,543 14,102 2,314 2,423 4,737 (998) (29Y%
Gastos de ventas 93 88 111 378 83 100 184 8 8%
Gastos de administracién 104 111 157 470 92 135 227 30 29%
Otros ingresos y gastos, neto 49 28 34 167 28 34 62 (18)  (31)%
Provision para pensiones de jubilacién 13 17 32 74 9 9 18 @) (29%
Total Costos y gastos : 3.680 4,020 3.877 15190 2,526 2,701 5227 (979) (2N%
Utilidad (Pérdida) de Operacién ‘ B8 13 {(288)  (140)| 157 438 595 370 +100%
_Ingresos y gastos financ., inc. difer. cambio (11)  (49) (104) (185); (63) (47) (110) (36) +100%
Util. (Pérd.) antes de Imp. Rta. 57 (35 (392) (326)] 94 391 485 334 +100%
Impuesto a la Renta 17 (9) (129) (107) 10 132 142 114 +100%
Utilidad (Pérdida) Neta 40 (26) (263) (218)! 84 250 343 219 +100%
(*) Incluye FEPC: (18) (18) (74) (106) 439 182 230 200 +100%

.2 VENTAS Y COMPRAS

Las ventas en el mercado interno en el segundo trimestre 2015, respecto al mismo periodo
del afio anterior, se incrementaron en 9.1 MBDC (+ 9%) debido a la mayor venta de Diesel
B5 bajo azufre (+ 5.1 MBDC) y gasolinas/gasoholes (+3.6 MBDC), principalmente a los
clientes mayoristas Primax, Numay y Estaciones de Servicio PETRORED.

Las ventas al exterior también se incrementaron en 20% (2.8 MBDC), principalmente por
los mayores excedentes de Residual 6.

VENTAS

{Expresado en miles de barriles por dia

Ventas Pais | 1021 1062 1089 10411080 1112 1096 91 9%
Ventas Exterior | 144 215 190 180| 125 172 149 28 20%
TOTAL | 1166 1276 127.9 1221/1205 1284 1245 119 10%

En el segundo trimestre la Empresa adquirié un total de 136.8 MBDC de crudo y productos,
volumen superior a los 119.4 MBDC registrados en el mismo periodo del afio anterior, para
abastecer las mayores ventas internas.

COMPRAS

(Expresado en miles de barriles por dia)

Crudo |2 706 731 704 698 723 70 61 9%
Productos | a8 ass 63 |lst1) 475 65 561 227 54%
toraL | 1078 1194 1204 1 5| 1173 1368 .Lg,gm 288 27%
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Anélisis y Discusién de [a Gerencia al Il Trimestre del 2015

IV. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

ACTIVOS 8,007.0 8,370.7

PASIVO 5,084.0 5,380.2 296.2 6 %
PATRIMONIO 2,923.0 2,880.5 67.5 2%
PASIVO Y PATRIMONIO 8,007.0 8,370.7 363.7 5%

IV.1 ACTIVOS

Al cierre del segundo trimestre 2015, el saldo de activos se incremento respecto a
similar periodo del 2014, principalmente por el aumento del activo fijo neto e intangible
y las otras cuentas por cobrar.

ACTIVOS TOTALES

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

ACTIVOS -8,007.0 8,370.7 363. 5%
1. Caja y Bancos 380.0 146.1 (234.0) (62)%
2. Cuentas x Cobrar Comerciales 7715 709.7 (61.8) (8)%
3. Otras Cuentas por Cobrar 846.9 1,138.0 291.1 34 %
4, Existencias 2,069.5 1,876.3 (193.2) (9)%
5. impuestos y gastos anticipados 15.3 1.4 (13.9) 81)Y%
6. Inversiones en valores 7.2 7.2 0.0 0%
7. Activo Fijo neto e intangible 3,816.9 4,492.0 675.1 18 %
8. Otros activos 0.0 0.0 0.0 -

Cuentas por Cobrar Comerciales

El saldo de esta cuenta fue menor principalmente por la reduccion de la deuda de los
clientes mayoristas y minoristas, por los menores precios de los combustibles.

Sin embargo, se registré un incremento de la deuda de las empresas petroleras y
fuerzas armadas (Fuerza Aérea del Pert y Ejército Peruano, principaimente).

CUENTAS POR COBRAR COMERCIALES

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

TOTAL 771.5 . T709.7. (61.8) (8)%
1. Mayoristas 435.9 357.3 (78.6) (18)%
2. Empresas Petroleras 16.0 54.1 38.1 +100 %
3. Comercializacién de Combustibles 66.1 57.5 (8.6) (13)%
4. Fuerzas Armadas 94.2 96.1 2.0 2%
5. Otros 159.2 144.6 (14.7) (9)%

Otras Cuentas por Cobrar

El saldo de esta cuenta fue mayor, principalmente por el incremento de la deuda
pendiente del Fondo de Estabilizacion de Combustiblgs y reclamaciones a terceros.
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Analisis y Discusion de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

OTRAS CUENTAS POR COBRAR

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

TOTAL - : : : 846.9 1,138.0 2914 34%

1. Reclamaciones a SUNAT 617.0 612.2 (4.8) (0.8Y%

2. Fondo de estabilizacion de Combustibles 77.6 313.9 2363 +100%

3. Crédito fiscal IGV y pagos a cuenta del IR 85.7 74.4 (11.3) (13)%

4. Otros 66.7 137.5 70.8 +100%
Existencias

El saldo resulté inferior debido principalmente a los menores precios de productos
terminados y adquiridos.

EXISTENCIAS

{(Expresado en millones de Nuevos Soles)

TOTAL L -2,069.5 1,876.3 (193.2) - (9%
1. Petréleo crudo * 392.2 501.3 109.1 28 %
2. Productos terminados y adquiridos * 1,142.3 848.7 (293.6) (26)%
3. Productos en proceso 489.9 483.9 (6.0) (1)%
5. Materiales y suministros * 45.1 42.4 (2.8) 6)%

(*) incluye transitos.

Activo Fijo Neto e Intangible

Saldo superior debido a la mayor ejecucién de las inversiones, principalmente por la
ejecucién del EPC del PMRT.

Otros Activos

No se registrd saldo en el rubro Otros Activos debido a que el crudo inmovilizado en el
Oleoducto fue reclasificado al rubro Existencias, para su realizacién. A junio 2015, se
procesaron 658 MB del crudo mencionado.

IV.2 PASIVO Y PATRIMONIO
El pasivo y patrimonio mostré la siguiente evolucion:
PASIVOS Y PATRIMONIO

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

1. Total Pasivo . ‘ 50840  5380.2 2062 6%

1.1 Créditos Bancarios 2,148.6 1,687.5 (461.1) 21)%
1.2 Cuentas x Pagar Comerciales 1,017.2 984.6 (32.6) 3)%
1.3 Tributos por Pagar 118.5 92.1 (26.4) (22)%
1.4 Otras Cuentas por Pagar 158.1 197.2 39.1 25%
1.5 Deuda a Largo Plazo 763.4 1,589.5 826.1 +100%
1.6 Remediacién ambiental y Tap. Pozos 67.2 88.2 20.9 31% >
1.7 Reserva Actuarial de pensiones 555.5 560.3 48 1% LN
1.8 Impuesto y Participacion diferidos 222.9 166.7 (56.2) (25)% & ﬂ‘:\‘:“ ' §
QO H
1.9 Otros pasivos 32.6 14.1 (18.5)  (57)% \§*\‘\f é@ Q@f’ <§‘<
2. Patrimonio neto 2b230 20005 @ 675 2% Qh‘}’ cf’ f.‘\’é} & §
Lo o Lo o ; L PR
Pasivo y Patrimonio, s,$p7.o 8,370.7 3637 5% Qg? RS g?
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Analisis y Discusién de la Gerencia al lf Trimestre del 2015

Créditos Bancarios

El saldo de esta cuenta disminuy6, principalmente debido a que la empresa no se esta
financiando en délares para sus importaciones, solo se esta financiando en moneda
nacional todas sus compras de crudos y productos y gastos operativos.

CREDITOS BANCARIOS

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

TOTAL : ; 2,148.6  1,687.5 {461.1) {(21)%
1. Financiamiento externo 713.2 (713.2) (100)%
2. Financiamiento interno 1,435.4 1,687.5 252.1 18 %

Cuentas por Pagar Comerciales

El menor saldo de las Cuentas por Pagar Comerciales se explica principalmente por la
reduccion del financiamiento con proveedores nacionales de crudo y productos y con
operadores de terminales. La composicion fue la siguiente:

CUENTAS POR PAGAR COMERCIALES

(Expresado en millones de Nuevos Soles)

TOTAL ‘ ‘ 1,017.2  984.6 (32.6) (3)%
1. Proveedores nac. crudo y productos 463.6 3176 (146.0) BNH%
2. Proveedores ext. crudo y productos 450.1 478.9 28.8 6 %
3. Otros 103.5 188.1 84.6 82 %

Tributos por pagar

Saldo inferior debido al menor impuesto selectivo al consumo e impuesto a la renta
retenido, pendiente de pago.

Deuda a largo plazo

Deudas a largo plazo que corresponden principalmente al préstamo sindicado para el
PMRT de 500 MMUSS$, otorgado para el inicio de la Etapa EPC del proyecto.

Reserva actuarial de pensiones

A continuacién se muestra la evolucion del saldo de esta cuenta:

RESERVA ACTUARIAL DE PENSIONES N
{Expresado en millones de Nuevos Soles) R Q@ o
oo P &
\3&0 q?‘& ¢§o\§
P 0 o
- ——— — = @ o
TOTAL ~ ; 555.5 5603 _ 438 1% P o & Q&
- " GO NS X
1. Saldo inicial 557.5 568.7 11.3 2% ‘?g}\' Q.;S,‘i\%é‘»’“ N Q.QY’
2. Provision del ejercicio 25.3 18.0 (7.3) 29)% \\QQ\% '%& 63§'Q%%\3 cg}?”
3. Pagos del periodo (27.2) (26.4) 08 @A O 3®®Q§‘_ &
@ &
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Analisis y Discusion de la Gerencia al Il Trimestre del 2015

Patrimonio
Mayor saldo como consecuencia de los mejores resultados obtenidos a junio 2015.

PATRIMONIO
Expresado en millones de Nuevos Soles

TOTAL - 29230 2,990.5 675 2%
1. Capital social 1,863.0 1,945.9 82.8 4%
2. Capital adicional 0.0 14.1 14.1 -
3. Resultados Acumulados 889.7 683.4 (206.3) (23)%
4. Reserva Legal 99.0 4.1 (94.9) (96)%
5, Utilidad (Pérdida) Neta 71.2 343.0 271.8 +100%

INDICADORES FINANCIEROS

Comparando los principales ratios financieros medidos al segundo trimestre 2015y segundo
trimestre 2014, la gestion de la Empresa mostro los siguientes resultados:

indice de Liquidez Corriente y Capital de Trabajo superior, por los menores pasivos
corrientes debido a las menores obligaciones financieras a corto plazo y menores cuentas
por pagar comerciales, principalmente de proveedores nacionales de crudo y productos.

E! indice de Rotacién de Cuentas por Cobrar fue mayor, debido al incremento de
facilidades de pago a clientes de algunos sectores, a fin de competir con terceros.

Aumento del indice de Eficiencia de Gastos Administrativos, principalmente por las
menores ventas netas.

Similar indice de Solvencia.

Indicadores superiores de Rentabilidad de Ventas, Rentabilidad Economica (ROA),
Rentabilidad Financiera (ROE) y EBITDA, por la utilidad obtenida en el segundo trimestre
2015; debido a los mayores margenes en la realizacién de inventarios de crudo y
productos, mayores volimenes de venta en el mercado interno e inferiores gastos
operativos.

LIQUIDEZ

CORRIENTE (Activo Cte / Pasivo Cte) - (Veces) 0.97 1.04
CAPITAL DE TRABAJO (Activo Cte-Pasivo Cte) - (MMSL.) (103) 120
GESTION o : : L -
ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR (Dias) 15.6 17.8
EFICIENCIA GASTOS ADMINISTRATIVOS (Gastos Admin*. / Vtas Netas) - % 28 3.7
SOLVENCIA L ; . >
PASIVO TOTAL / PATRIMONIO - (Veces) 1.7 1.8 Qg,@q’v@f&, <
RENTABILIDAD ‘ ‘ = ~ ~ : Q cﬁ? S P
. -, <,
DE VENTAS (Utilidad Neta / Ventas Netas) - (%) 1.0 61 ¥ £ \@9 ﬁ@"?
2 R .
ROA (Utilidad Operativa / Activos Totales) - (%) 1.7 74 Qb & »§$’6§3\ g@"
QO YT G
ROE (Utilidad Neta / Patrimonio Neto) - (%) 2.4 g cgg”:‘fé;,* £
EBITDA (MMS/.) 207 «,ﬁs?} e
() No incluye la parte proporgidhal de la participacion de los trabgjadores. S & FF
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Anélisis y Discusion de la Gerencia al ll Trimestre del 2015

INVERSIONES

Al finalizar el segundo trimestre del 2015, se ejecutd el 66% (589 MMS/.) del presupuesto de
Inversiones aprobado para el mismo periodo (893 MMS/.), debido principalmente a la menor
ejecucion del PMRT y algunas inversiones corrientes.

v Proyectos de Inversién o Inversiones Mayores: La ejecucion fue de 63% (504 MMS/.),
respecto del presupuesto del mismo periodo (803 MMS/.) explicada principalmente por el
menor avance del PMRT.

v Inversiones Corrientes: Registraron una ejecucion de 95% (85 MMS/.) respecto al
presupuesto del mismo periodo (95 MMS/.), debido principalmente a desviaciones
originadas por retrasos en la suscripcion de contratos, condiciones climatolégicas (lluvias),
disponibilidad operativa de equipos, entre otros.

RIESGOS E INCERTIDUMBRES

La Empresa ha identificado entre los riesgos mas importantes en el ultimo trimestre, los
siguientes:

— La disminucién de los precios en el mercado internacional del petréleo crudo y derivados,
generaria una pérdida en la realizacion de los inventarios de productos refinados, tal como
ha ocurrido en meses anteriores y afectaria negativamente a los resultados de la Empresa.

— Posible desvalorizacion de los inventarios de productos terminados.

— Una elevada apreciacion del dolar, considerando que aln se conserva una proporcion de
obligaciones en délares por el financiamiento del PMRT, a pesar de haber tomado
acciones para amenguarlo, como el endeudamiento de la linea de crédito en moneda
nacional.

— Los riesgos comunes operativos de cualquier empresa que negocia en el sector
hidrocarburos, tales como el abastecimiento oportuno de la materia prima y productos
terminados, paradas intempestivas de planta, huelgas, aspectos climatologicos imprevistos
(Fenoémeno de El Nifio), cierre de puertos, entre otros.

HECHOS MAS DESTACADOS

- EI 20.07.15, la Empresa recibié del Ministerio de Energia y Minas, la transferencia de 149
MMS/. por la deuda pendiente del Fondo de Estabilizacién de Precios de Combustibles.

- EI19.06.15, se designo6 al Sr. Richard Gutiérrez Leén como Director independiente.

- EI 25.06.15, se aprobo6 la extension del plazo del Contrato de Términos y Condiciones para
la Inversion Conjunta en el Bloque Morona (Lote 64) hasta el 30.09.2015 suscrito con
GEOPARK SAC.

A partir del 18.05.15 se nombré como Vicepresidente del Directorio de PETROPERU al Sr.
Jorge Luis Ramos Felices.

El 20.04.15, la Empresa decidié no participar en el Contrato de Licencia r[)ara la explotacién
de Hidrocarburos en el Lote VII/VI.
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