
 

  

 

 

“DECENIO DE LA IGUALDAD DE OPORTUNIDADES PARA MUJERES Y HOMBRES” 

“AÑO DEL BICENTENARIO, DE LA CONSOLIDACIÓN DE NUESTRA INDEPENDENCIA, Y DE LA CONMEMORACIÓN DE LAS 

HEROICAS BATALLAS DE JUNÍN Y AYACUCHO” 

 
 
 
 
 
RBP-043-2024              San Isidro, 21 de mayo de 2024 
 
 
 
Señores 
Superintendencia del Mercado de Valores 
Av. Santa Cruz N° 315 
Miraflores 
 
 
Atención: Registro Público del Mercado de Valores 
Referencia: Hecho de Importancia 
_______________________________________________ 
 
 
De conformidad con lo previsto en los artículos 3 y 4 del Reglamento de Hechos de 
Importancia e Información Reservada, aprobado mediante Resolución N° 005-2014-
SMV/01 del 17 de marzo de 2014, cumplimos con informar en calidad de Hecho de 
Importancia que la firma clasificadora internacional Fitch Ratings, ha rebajado la calificación 
a “CCC+” de “B+” a PETROPERÚ como emisor de deuda de largo plazo en moneda local 
y extranjera. Asimismo, mantiene la perspectiva de calificación negativa. 
 
Se adjunta informe publicado el día de hoy por Fitch Ratings, en inglés y español. 
 
 
Atentamente, 
 
 
 
 
 
Luis Sánchez Torino 
Representante Bursátil 
Petróleos del Perú- PETROPERÚ S.A. 
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b̀̀nl\WWeeest_̀abhì_fglsaduWhklkihabWadhndhìkvt_fifakWt_̀abvjdefghijklvnk̀hdnkhov̀dvaaavUVvwXvUwUY XWx



���������	
�����������
��������������

�	���������������������������������������
�����������������������

�����������������������������

�������������
��������������

��� !"�#��$%& '()*

�����+
���������������������������	
�������������
��������,-��������-./��
�������
��������/����������
��������
�������	��������������


�����������,-��������-./���
��������/�������	�������������
�
/����
����������������
��������,-�01��1�	���������������-.�0������1����	

�	�����
�2��������������3�2,-�,���3�1�	�������
�4567/��
�������
���������������+
������������������
�������������,-���������-.����

�����������������+
�1�	��������������
���	����������+
����
��������������
������
����
������������������������������	
��
���������������

�����������
���������	���������������������������������������
����������������	�
�����
����������8����������
������
�������������

���
��������
����
���
���
��������������������������
�
�

9:;<;9=>?:<@A9 BCDEF?GHIJKLMNOP?QODLHROLS?DH?TUUUVT

FDDRP@;;IIIWXCDEFLMDCJKPWEHY;LOPOMLEF;EHLRHLMDOZXCJMJEO;XCDEFZNHIJKLMNOPZRODLHROLSZDHZEEEZ9:Z[<Z9[9= \;\



COMENTARIO DE ACCIÓN DE CALIFICACIÓN 

Fitch rebaja calificación de Petroperú a 'CCC+' 

Martes, 21 de mayo de 2024 - 4:17 p.m. 

Fitch Ratings - Nueva York - 21 de mayo de 2024: Fitch Ratings rebajó las calificaciones de 
incumplimiento de emisor (IDR) en moneda local y extranjera de largo plazo de Petróleos del 
Perú - Petroperú SA (Petroperú) a 'CCC+' desde 'B+'. Fitch también rebajó la calificación de las 
notas senior no garantizadas de Petroperú a 'CCC+' desde 'B+', y revisó el Perfil Crediticio 
Independiente (SCP) de Petroperú a 'cc' desde 'ccc-'. 

La rebaja a una calificación de 'CCC+' es el resultado de una revisión en los criterios de 
entidades relacionadas con el gobierno (GRE), que fue impulsada por dos acontecimientos 
clave: la revisión del SCP de 'ccc-' a 'cc', y la ajuste de la puntuación GRE. La evaluación de Fitch 
indica que, cuando se evalúa de forma independiente, parece probable un incumplimiento de 
algún tipo debido a restricciones de liquidez, lo que respalda su colocación en la categoría de 
calificación 'cc'. 

Además, el factor "Preservación del papel de la política gubernamental" anteriormente 
calificado como "fuerte" se ha reclasificado a "no aplicable", lo que ha llevado a una 
disminución en la puntuación GRE de 25 a 15, expectativa moderada de apoyo. En 
consecuencia, este cambio ha reducido el aumento derivado de los criterios GRE de un +5 
anterior a un +3 actual. 

Esta reevaluación se sustenta en la importante pérdida de participación de mercado de 
Petroperú, que cayó del 45% al 25%. Esta disminución subraya la disponibilidad de fuentes 
alternativas para que el país obtenga productos refinados, lo que sugiere una menor 
dependencia de Petroperú para este propósito. 

IMPULSORES CLAVE DE CALIFICACIÓN 

Aplicación de Criterios GRE : Las calificaciones de Petroperú están vinculadas con las del 
soberano a través de los criterios GRE de Fitch. La compañía tiene una calificación ascendente 
+3 debido a una puntuación de evaluación GRE de 15 categoría E, expectativa moderada de 
soporte. Estos factores, sumados a un diferencial de 11 niveles entre la SCP y la calificación 
soberana, resultaron en una calificación de 'CCC+'. 

Los criterios GRE incorporan cuatro factores: 

1) Toma de Decisiones y Supervisión, que fue calificado como 'Fuerte'. Petroperú es 100% 
propiedad del gobierno peruano, a través del Ministerio de Energía y Minas (40%) y el 
Ministerio de Economía y Finanzas (60%), con supervisión frecuente; 2) Precedentes de 
Apoyo, evaluados como No Aplicables, que reflejan cómo el historial de asistencia del 
gobierno sólo ha abordado las necesidades inmediatas para la continuación de las operaciones 
de la empresa, pero no para la mejora a largo plazo de la estructura de capital; 3) Preservación 
de la Prestación del Servicio Público o de la Soberanía o de los Activos Estratégicos, 
considerado No Aplicable ya que la pérdida de participación de mercado del 45% al 25% ha 



resultado en una perturbación mínima, contrariamente a las expectativas, y el acceso a 
combustibles importados sigue siendo una opción viable. alternativa; 4) Riesgo de Contagio, 
calificado como 'Fuerte' ya que Petroperú tiene un alto perfil para su gobierno, dado su rol y 
estatus; Es probable que su incumplimiento perturbe el acceso (o el costo) del financiamiento 
para el gobierno o sus otras ERG. 

Liquidez restringida: Petroperú enfrenta una grave crisis de liquidez ya que el efectivo que se 
prevé generará dentro del año no será suficiente para cubrir los pagos de su deuda. En 
consecuencia, la empresa se ve obligada a depender en gran medida de fuentes de 
financiación externas para evitar el incumplimiento. Fitch ha proyectado un EBITDA de 119 
millones de dólares para 2024 frente a pagos de deuda que ascienden a 175 millones de 
dólares. Según el análisis de Fitch, la compañía está experimentando una tasa de consumo de 
efectivo mensual de alrededor de 200 millones de dólares durante este período, mientras su 
refinería permanece no operativa. Esto conduce a un déficit de efectivo previsto de 280 
millones de dólares, incluso después de recibir un préstamo de 800 millones de dólares 
desembolsado a principios de año, lo que evidencia una tensión de liquidez que podría dar 
lugar a un evento similar a un incumplimiento que refleje una calificación de 'cc'. 

Visibilidad limitada sobre el apoyo gubernamental adicional: Fitch no anticipa un apoyo 
sustancial del gobierno nacional para la estructura de capital de Petroperú en el corto plazo. 
Si bien el gobierno proporcionó liquidez en 2022 para satisfacer las necesidades inmediatas, 
estas medidas no abordaron el problema fundamental del elevado endeudamiento. Los 
desafíos operativos relacionados con el cronograma de finalización de la Refinería de Talara y 
las demandas de efectivo de su puesta en marcha han llevado a mayores necesidades 
financieras que la compañía deberá satisfacer de fuentes externas en 2024. 

Petroperú ha solicitado 2.500 millones de dólares al gobierno, que ha recibido una respuesta 
tibia: un préstamo de 800 millones de dólares del Banco de la Nación y un aumento de las 
garantías existentes de 500 millones a 1.000 millones de dólares. Estas medidas abordan 
problemas de liquidez inmediatos, pero no resuelven las deficiencias estructurales del 
balance. 

Estructura de capital insostenible: Sin un apoyo gubernamental significativo, Fitch pronostica 
que la relación deuda bruta/EBITDA de Petroperú se aproximará a 50 veces. Con un EBITDA 
estimado en 120 millones de dólares y una deuda total que se prevé que supere los 5.600 
millones de dólares, se espera que la deuda estructural alcance un promedio de alrededor de 
5.700 millones de dólares en los próximos dos años. En ausencia de intervención 
gubernamental para el pago de la deuda, Fitch proyecta que el apalancamiento bruto 
alcanzará 12x en 2025, disminuyendo potencialmente a aproximadamente 9,5x en 2026 a 
medida que la Refinería de Talara comience a operar comercialmente y logre viabilidad 
financiera. La fase de aceleración ha sido costosa y requirió la importación de grandes 
volúmenes de crudo a precios elevados debido a las condiciones del mercado global, lo que 
debilitó aún más la liquidez y el apalancamiento de la compañía. 

RESUMEN DE DERIVACIÓN 

El vínculo de calificación de Petroperú con la calificación soberana peruana es más débil que 
el de la mayoría de las empresas nacionales de petróleo y gas (NOC) de la región, incluida la 



Empresa Nacional del Petróleo (ENAP; A-/Estable), YPF SA (CCC-), Ecopetrol SA (BB+/Estable) 
y Petróleo Brasileiro SA (Petrobras; BB/Estable). 

En América Latina, la mayoría de las NOC tienen una importancia estratégica significativa 
para el suministro de energía a sus países, y un incumplimiento podría tener implicaciones 
sociales y financieras potencialmente negativas a nivel nacional. Al igual que sus pares, 
Petroperú tiene vínculos legales con el gobierno a través de su propiedad mayoritaria y un 
fuerte control operativo. 

SUPUESTOS CLAVE 

--Precio del petróleo Brent de Fitch en 82 USD/barril (bbl) en 2023, 80 USD/bbl en 2024, 70 
USD/bbl en 2025 y precios de largo plazo en 60 USD/bbl; 

--Ventas internas de 74.000 bbl/día en 2023, 93.000 bbl/día en 2024 y 115.000 bbl/día a largo 
plazo; 

--Talara Refinery ingresa a la producción comercial en 2024, logrando diferenciales de crack 
de USD10/bbl en 2024, USD12/bbl en 2025 y USD15/bbl a largo plazo; 

--Impacto del cierre de la unidad FCK de $200 millones en EBITDA; 

--Renovación de líneas de capital de trabajo a corto plazo; 

--Capex promedio de USD290 millones por año durante el horizonte de calificación. 

SENSIBILIDADES DE CALIFICACIÓN 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción o mejora de 
calificación positiva 

--Se puede considerar una mejora si el gobierno realiza una inyección de capital que mejore 
el perfil crediticio de la empresa, capitalice sus préstamos y/o garantice una mayor porción de 
la deuda de Petroperú para mejorar materialmente las métricas de apalancamiento. 

Factores que podrían, individual o colectivamente, conducir a una acción de calificación 
negativa/rebaja 

--Se ha iniciado un proceso de incumplimiento definido por Fitch. 

LIQUIDEZ Y ESTRUCTURA DE DEUDA 

Liquidez deteriorada: A marzo de 2024, Petroperú reportó USD81 millones en efectivo 
disponible, en comparación con USD41 millones en diciembre de 2023. A diciembre de 2023, 
la compañía tenía líneas de crédito revolventes por hasta USD3,5 mil millones, de los cuales 
USD865 millones no están disponibles. y bajo evaluación por parte de diferentes bancos 
debido a preocupaciones de ESG y apoyo gubernamental y USD 410 millones están bajo 
revisión. De las líneas bancarias, se utilizan 1.200 millones de dólares, lo que deja una 



disponibilidad de 75 millones de dólares, según información de la empresa. Actualmente 
Petroperú está negociando una línea de $100 millones y otra de $500 millones con bancos 
internacionales. Ambas líneas son por un año. 

Financiamiento gubernamental: En 2024 la empresa recibió un préstamo de $800 millones 
del Banco de la Nación garantizado por el accionista, más $500 millones adicionales en cartas 
de crédito para importación de crudo y combustible. El gobierno evalúa la solicitud de la 
empresa de capitalizar un préstamo de accionistas de $750 millones con vencimiento en 
diciembre de 2024, y la extensión por un año más de las cartas de crédito de $1.000 millones. 

PERFIL DEL EMISOR 

Petróleos del Perú - Petroperú SA (Petroperú) es una empresa petrolera estatal peruana de 
derecho privado y dedicada a la producción, transporte, refinación, distribución y 
comercialización de combustibles y otros productos derivados del petróleo. Las refinerías 
están ubicadas en Talara, Iquitos y Conchán. 

REFERENCIAS PARA FUENTES SUSTANCIALMENTE MATERIALES CITADAS COMO IMPULSOR 
CLAVE DE LA CALIFICACIÓN 

Las principales fuentes de información utilizadas en el análisis se describen en los Criterios 
Aplicables. 

CONSIDERACIONES ASG 

Petroperú tiene una puntuación de relevancia ESG de '4' para la estrategia de gestión debido 
a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria del gobierno y el riesgo de gobernanza 
inherente que surge con un accionista estatal dominante, lo que tiene un impacto negativo 
en el perfil crediticio y es relevante. a las calificaciones junto con otros factores. 

Petroperú tiene una puntuación de relevancia ESG de '4' para la estructura del grupo debido 
a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria del gobierno y el riesgo de gobernanza 
inherente que surge con un accionista estatal dominante, lo que tiene un impacto negativo 
en el perfil crediticio y es relevante. a las calificaciones junto con otros factores. 

Petroperú tiene un puntaje de relevancia ESG de '4' para la estructura de gobernanza debido 
a su naturaleza como entidad de propiedad mayoritaria del gobierno y el riesgo de gobernanza 
inherente que surge con un accionista estatal dominante, lo que tiene un impacto negativo 
en el perfil crediticio y es relevante. a las calificaciones junto con otros factores. 

Petroperú tiene un puntaje de relevancia ESG de '4' para Transparencia Financiera debido a 
un historial de retrasos en la entrega de estados financieros auditados, lo que tiene un 
impacto negativo en el perfil crediticio y es relevante para las calificaciones en conjunto con 
otros factores. 

El nivel más alto de relevancia crediticia ESG es una puntuación de '3', a menos que se indique 
lo contrario en esta sección. Una puntuación de '3' significa que las emisiones ESG son 
neutrales desde el punto de vista crediticio o tienen solo un impacto crediticio mínimo en la 



entidad, ya sea debido a su naturaleza o a la forma en que la entidad las gestiona. Los puntajes 
de relevancia ESG de Fitch no son insumos en el proceso de calificación; son una observación 
sobre la relevancia y materialidad de los factores ESG en la decisión de calificación. Para 
obtener más información sobre las puntuaciones de relevancia ESG de Fitch, 
visite https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-scores . 
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ESTADO DE PARTICIPACIÓN 

La entidad calificada (y/o sus agentes) o, en el caso de finanzas estructuradas, una o más de las 
partes de la transacción participaron en el proceso de calificación, excepto que los siguientes 
emisores, si los hubiere, no participaron en el proceso de calificación. , o proporcionar información 
adicional, más allá de la divulgación pública disponible del emisor . 

CRITERIOS APLICABLES 

• Criterios de calificación corporativa (publicación el 3 de noviembre de 2023 ) (incluida la 
sensibilidad del supuesto de calificación) 

• Navegadores del sector: Anexo a los criterios de calificación corporativa (pub. 3 de 
noviembre de 2023 ) 

• Criterios de calificación de entidades relacionadas con el gobierno (pub. 12 de enero de 
2024 ) 

 

https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-updates-sector-navigators-addendum-to-corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/fitch-updates-sector-navigators-addendum-to-corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/international-public-finance/government-related-entities-rating-criteria-12-01-2024
https://www.fitchratings.com/research/international-public-finance/government-related-entities-rating-criteria-12-01-2024
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