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1. RESUMEN EJECUTIVO DEL DIAGNOSTICO FINAL DE PETROPERU

1.1. INTRODUCCION

PETROPERU ha contratado a Wood Mackenzie para elaborar el servicio de Formulacién del Plan
Estratégico Corporativo 2015 al 2030 y el Disefio Organizacional y Reorganizacién de la Empresa
para transformar a PETROPERU en una empresa integrada, sostenible en el Sector Energético, que
conlleve a una modernizacion, previo diagndstico integral incluyendo:

e Formulacién de Estrategia Corporativa 2015-2030

e Disefio Organizacional y Reorganizacién

e Seleccion del Modelo del Buen Gobierno Corporativo
e Desarrollo de los Procesos Corporativos Claves

Uno de los objetivos principales es permitir su cotizacion en la Bolsa de Valores con participacion
privada y obtener un grado de inversion.

El alcance y metodologia del estudio se muestra a continuacién. Como se puede ver, este
documento marca el fin de la primera fase.

El objetivo de esta Fase 1 consiste en identificar, analizar y evaluar el funcionamiento de las
diferentes areas de PETROPERU y el marco legal para entender las caracteristicas del negocio que
tiene la empresa, sus capacidades, el desempefio y el funcionamiento de los procesos
corporativos.
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Tabla 1: Alcance y metodologia del estudio de Wood Mackenzie

| Fase | PasosClaves [ Jul [ Ago | Sept| Oct | Nov | Dic | Ene | Feb | Mar | Abr |

Qrganizacion & Funcionamiento de
PETROPERU
Fase 1 Desempefio Operacional y
Diagnostico de Financiero, Benchmarking , & FODA
PETROPERU Procesos Corporativos Claves —
Planificacién, Asignacion de Capital
& Presupuesto, Gestion de -
Desempefio A A
Fase 2 Caracterizacion de la Industria -
Formacién de la
Estrategia Visién, Mision, Objetivos [ ]
Corporativa

2015-2030 Modelaje, Estrategia Corporativa &
Planes de Areas m
'y
Modelo de Gestidn y Estructura _
Organizacional

Fase 3

Disefio Modelo de Buen Gobierno

Organizacional y Corporativo -
Restructuracion Procesos Corporativos Claves —

Corporativa Planificacion, Asignaciaon de Capital _
& Presupuesto, Gestion de

Desempefio A Ad Ab A A
22712014 231112014 3022014 171412015

A Talleres Hitos del Servicio Firma del Contrato Informe 1 (P1) Informe 2 (P2) Informe 3

Fuente: Wood Mackenzie

El equipo de Wood Mackenzie para este estudio cuenta con especialistas en los principales temas
(Upstream, Downstream, Centro Corporativo) y un grupo de expertos como soporte durante todo
el proyecto.

Grafico 1: Equipo de Wood Mackenzie para este estudio

Director del .
Proyecto Equipo de Expertos
Experto— Experto—
Downstream Upstream Peri
Tim Bleakley Global
VP, Proyectos Estratégicos
I . ! Daniel Monzon Heracio Cuenca
| Gerente de Relagién ! || Gerente del Head, Southern Cone Consulting Consulter Sr.
| con PETROPERL | Preyecte "
H ' L
| ' Experto— Experto—
H ' Downstream Exploracion Glebal
| ! Américas
| Alberto Bullrich 1 || Eric Eyberg
| vicepresidente, Latinoamérica | | Censultor Sr.
Skip York David Parkinson
| | Principal Analyst VP - Upstraam
Lider— Upstream Co-Lider - Centro Lider- Downstream Experto -Refinacion Experto—
Corporativo > ¢ || | Petrequimica de
= = América Latina
Seba Borgarello Leandro Caputo Eleonor Kramarz
Consultor Sr. Consultor Sr. Consultor Sr. lain McAlpine Esteban Sagel
VP. Downstream Americas Principal
Soporte Upstream Co-Lider Centro Soporte Downstream
Corporative
i \ %
William De Hoop Scheffer David Auty Guillermo Keller
Cansultor Consultor 5r. Consultor

Fuente: Wood Mackenzie
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Para este estudio, es clave la colaboracién entre los equipos de PETROPERU y Wood Mackenzie. A
continuacién se muestra la dindmica de la colaboracidon de trabajo entre estos equipos, lo cual
involucra a la Junta, Comités y otros equipos de trabajo.

Grafico 2: Colaboracion entre los Equipos de Trabajo de Wood Mackenzie y PETROPERU

La Junta Directiva participa en reuniones de
avance para dar direccién y lineamientos.

Junta Directiva

Comiteé Ejecutivo establece objetivos, y
ofrece una orientacion periodica y
retroalimentacion sobre el progreso. Ayuda a
resolver problemas claves que se presenten.

Seleccion de Miembros de la Junta Directiva

Woodmac Informes de)
Avance y Reuniones
Mensuales

Comité Ejecutivo

Seleccion de Gerentes/Directores PETROPERU
Liamadas Telefonicas | El eq}llpo t'ejecuta ?I proceso de man?r? de
Bimensuales dia a dia. Sancionado por el Comitée
"

Esteban Bertarelli. Tania Mendieta *._  Equipos Ejecutivo, el equipo genera recomendaciones

Tim Bleakley, Eric Eyberg conjuntos si Yy propone acciones
es posible

Centro Corporativo El equipo sera organizada por areas de

Lider de Equipo T Lider de Equipo negocios de PETROPERU para investigar y
resolver los problemas especificos

Expertos de Wood Mackenzie Wood Mackenzie ofrece apoyo al equipo y
- Expertos en areas especificas - Expertos Funcionales también provee expertos para apoyar a los
- Expertos Regionales - Casos de Estudio equipos del proyecto

Fuente: Wood Mackenzie
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Para apalancar la estrecha colaboracidn entre los equipos de PETROPERU y Wood Mackenzie,
Wood Mackenzie entrevisté a mas de 60 personas de PETROPERU, y a otras externas. A
continuacién se muestra a cuantas personas y de que area se entrevistaron.

Grafico 3: Nimero de entrevistas realizadas por Wood Mackenzie a PETROPERU
2 Directorio

1 Presidencia

Secretaria G eneral

1 Gerencia Auditoria Interna

Secretaria

4 Gerencia General

12 Gerencia Planeamiento
Corporativo
B Gerencia Administracion 2 Gerencia Dpto. Legal
I Gerencia Departamento

Gerencia Refinacion
15 ¥y Ductos

Gerencia Exploracion

Gerencia Comercial

3 v Explotacion

0 Numero de entrevistas

Fuente: Wood Mackenzie
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1.2. RESUMEN EJECUTIVO

Desde la privatizacién de los afios 1990s, PETROPERU, fue una compafiia integrada a través de la
cadena de hidrocarburos, ha sido principalmente enfocada en el segmento downstream en la
industria de los hidrocarburos en Perd. Su mayor activo desde entonces ha sido la Refineria
Talara, de 65,000 barriles/dia de capacidad de petréleo crudo procesado, posicionada como la
segunda mayor refineria del pais. Adicionando su actuacidon en ductos, y especialmente las
actividades comerciales (y de logistica) en suministrar cerca de 50% de los productos derivados
del pais, PETROPERU se convirtié en el principal jugador del mercado de combustibles liquidos en
el pais con un fuerte competidor, Repsol. El Proyecto Modernizacién de Refineria Talara (PMRT),
de USS$3.5 billones de ddlares, es el mayor proyecto en la historia de la empresa y el éxito de la
companfia dependerd del logro de la implementacién del proyecto a tiempo y costo. Con ese
nuevo proyecto emblematico y la nueva realidad de la empresa, hay un cambio en la vision del
papel de PETROPERU hacia una empresa moderna, rentable y sostenible, cotizada en la bolsa, con
actuacion una vez mas a través de la cadena de hidrocarburos con una nueva entrada en el sector
de exploracién y produccion.

Tabla 2: Rol de PETROPERU en la cadena de valor de los hidrocarburos

— . } Logisticay Grifos / clientes

Situacién
Claves Actual

Participantes

Asuntos
Claves

Pert produjo 60 kb/d de
petréleo en 2013y
estaba en declino desde
1990s; hay pronéstico
de crecimiento.

* Pluspetrol, Hunt,
Savia, CNOOC/PBR,
Repsol, Perenco

Visién de Upstream
Modelo de Negocios

Sinergias con
Refineriay Ductos

Fuente: Wood Mackenzie

El segmento de
transporte de liquidos
consiste en el oleoducto
Norperuano y poliducto
de Camisea a la costa.

« PETROPERU (65%)
. TGP

* Baja Utilizacion
* Acceso aCrudo
Peruano/Ecuatoriano

Hay 6 refinerias en Perd.

La refineria La Pampilla
y la Refineria Talara
cuentan con 85% de la
capacidad de refino.

* Repsol
+ PETROPERU (48%)

Ejecucion del PMRT
Integracion refinerias
Optimizacion de
margenes

Ventas de derivados
liderados por
PETROPERU (que
también controla los
terminales) y Repsol

Ventas:
* PETROPERU (51%)
* Repsol

* Minimizacién de
Costos, Optimizacién

« Estrategia de Precios

« Acuerdos Comerciales

El segmento de los
grifos (‘retail’) esta muy
segmentada con una
presencia grande de
grifos independientes.

* Primax, Repsol, Pecsa

- PETROPERU (8% del
numero total de grifos
del Peru afiliados, no
propios)

* Independientes

Valor de Integraciéon

Calidad, Servicio,
Imagen de Marca
Asociacion/Contratos

Para mantener su posicién actual y capturar opciones en el futuro, se necesitaran implementar
procesos corporativos clave y de gobernabilidad en linea con los estandares internacionales.

-
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También se necesitaran fortalecer habilidades y capacidades de personal y toma de decisiones
auténomas. Con las entrevistas de mas de 60 personas de PETROPERU, identificamos mejoras a
ser evaluadas en la estructura: con tendencia a la falta de relacionamiento entre sus partes (por
actuar en silos o con lineas de reporte inadecuadas), recursos humanos débiles, y la injerencia
politica en la gestidn de la Empresa y el marco normativo para poder avanzar con la Oferta Publica
de Acciones (OPA).

La correcta implementacion de los procesos de Planificacion, Gestién de Desempenio,
Presupuesto y Asignacidn de Capital, y Contratacion y adquisicién de bienes y servicios facilitara el
buen funcionamiento del negocio. Asimismo, identificamos avances en algunas dareas pero
también areas a mejorar en cada proceso clave:

o PETROPERU necesita un proceso de Planificacién que apoye a la Empresa para
alcanzar su vision que coincida con los otros procesos de Presupuesto vy
Asignacién de Capital, y la Gestidon de Desempefio

o La Gestién de Desempefio ayudard a PETROPERU a alcanzar sus metas y
comprometer a los empleados a lograr el éxito a través del negocio. Hoy dia, ese
proceso casi no existe dentro de PETROPERU y donde existen indicadores son
sumamente volumétricos, que tienen la consecuencia de llevar a PETROPERU a
enfocarse en la captura de mercado, y no necesariamente la captura de valor para
la empresa

o El proceso de Presupuesto y Asignacién de Capital resulta clave en una industria
de capital-intensivo como O&G (Oil and Gas) y mientras exista, vemos la
necesidad de un proceso mas robusto con analisis consistente y comparable

o PETROPERU necesita de un proceso de Contratacién y adquisicion de Bienes y
Servicios menos burocratico y mas agil

o PETROPERU necesita definir responsables por el proceso de Saneamiento dentro
de la Empresa para avanzar con ese proceso importante para la OPA

Resultado claro del diagndstico es la necesidad de la implementacidon de un nuevo modelo de
Gobierno Corporativo tomando en cuenta la falta de relacionamiento adecuado entre las partes
interesadas, la injerencia politica que existe en PETROPERU, con un gobierno que interviene
mucho en las decisiones criticas de la empresa y también el marco normativo excesivamente
rigido en que se gestiona la empresa (por ejemplo la recuperacién de IGV en la Amazonia) para
poder avanzar con la OPA. Nuestra perspectiva estd alineada con el analisis de madurez del
Gobierno Corporativo realizado por EY (Ernst & Young) que parte de 5 dimensiones
complementarias. PETROPERU cuenta con oportunidades de desarrollo a través de esas distintas
dimensiones, de cara a la evolucién del negocio proyectado.
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Al nivel corporativo, el desempefno ha sido menor que lo esperado y menor en general que la
competencia entre los otros grupos de compafiias nacionales petroleras. Los ingresos de
PETROPERU han crecido desde el 2009; no obstante, el EBITDA e ingreso neto no han aumentado
en concordancia. PETROPERU presenta un margen de EBITDA significativamente menor que el
promedio del grupo de compafiias nacionales petroleras regionales, sin embargo, es mayor que el
de Relapasa (Repsol). La rentabilidad de PETROPERU también ha sido la menor en los tltimos dos
afos comparada con compaiias similares.

PETROPERU en conjunto con la competencia, Repsol en La Pampilla, dominan el sector de
refinacién y tienen proyectos que podrian fundamentalmente cambiar la sostenibilidad de ambas
compafias. Solamente la Refineria Talara y la Refineria La Pampilla cuentan con 85% de la
capacidad de refinacién del pais. Se ve la importancia de esos dos activos en definir el segmento y
ambas refinerias La Pampilla y Talara tienen proyectos de modernizacion que contemplan ser
terminados en 2016 y 2019, respectivamente. Para PETROPERU, la ejecucién a tiempo y a costo
del PMRT es de fundamental importancia y la optimizacion/integracién del resto de sus activos
(lquitos y Conchan) sera clave.

PETROPERU juega un papel también importante en la comercializacién (distribucion y logistica) de
derivados de liquidos en conjunto con Repsol. Cuenta con 48% a 51% del mercado de ventas
internas (dependiendo del mes) y también tiene vinculos importantes a los poliductos, terminales
y la logistica maritima. El enfoque de esta area es la optimizacion de la logistica y el uso de
acuerdos con las distribuidoras y con sus contratos exclusivos a través de PETRORED para
mantener el mercado con productos se necesitara de la modernizacion de la Refineria Talara a ser
optimizada. También, hay que asegurar que si estdn suministrando a las dreas remotas que al
menos reciban un precio que remunera los costos.

La entrada inminente de PETROPERU en la exploracién y explotacion (E&E) a través del Lote 64
abre un nuevo paradigma para la compafiia nacional petrolera. La vuelta a la E&E demuestra la
manera de crear una posicién de bajo riesgo en activos no operados y en produccion para generar
flujo de caja y rentabilidad para sostener a PETROPERU en las préximas décadas frente a un
negocio de Downstream poco rentable. Hay varios otros lotes que van a expirar hasta 2015 que
incluyen Lote 192, Lotes de Talara y otros en la Selva que darian otras oportunidades similares a
PETROPERU. Sin embargo, hay varios retos organizacionales y de capacidades para asegurar que
PETROPERU esté listo para asumir ese nuevo encargo.

PETROPERU es duefio del principal oleoducto del pais, Oleoducto Norperuano, que, hoy dia, tiene
una muy baja utilizacién de su capacidad de transporte. Esperamos que el oleoducto tenga un rol
importante en el desarrollo y comercializacién del petréleo crudo de la cuenca Marafién en el
noreste del Perd y también la cuenca Oriente en el Ecuador. Hay varios proyectos contemplados
para conectar los campos en expansion con el oleoducto.

El negocio del Gas Natural Comprimido de PETROPERU se ha mostrado inviable con su histérico
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de resultados negativos y costos no competitivos.

Con los desafios mencionados a través de la cadena de valor, segln las proyecciones de
PETROPERU, la utilidad neta se vera reducida después de efectuar los pagos de amortizacién de
capital e intereses de la Modernizacién de Refineria Talara.

Es en ese contexto que PETROPERU necesitard prepararse para una situacién mundial post-
Modernizacién de Refineria Talara en el cual los resultados financieros seran altamente inciertos y
volatiles y los flujos de caja seran justos para repagar la deuda y otras obligaciones. PETROPERU
necesitara cambiar de estrategia hacia la generaciéon de margen, conservacién de flujo de cajay
mitigar el riesgo.

Un factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU seran los margenes de
refinacidn. Los margenes de refinacion FOB de la Costa del Golfo de EE.UU. (USGC por sus siglas
en ingés) manejan los precios del producto y margenes de refinacidon del Peru. Los diferenciales
de petrdleo crudo ligero y pesado del USCG (Brent-Maya) afectan los precios de petréleo crudo
Napo. PETROPERU tiene el riesgo del rango volatil de refinacién y diferencial del petréleo crudo
ligero/pesado. Es muy poco lo que PETROPERU puede hacer para manejar el riesgo; es inherente
en la cartera del negocio — masivas variaciones de afio a afio en el flujo de caja y utilidad neta son
probables. La incertidumbre sobre el flujo de caja deriva hacia una limitacién en la capacidad de
PETROPERU para invertir capital. El flujo de caja serd ajustado hasta en el caso base y habran
muchos escenarios en los cuales los flujos de caja anuales puedan ser negativos.

Otro factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU es el diferencial de
ubicacidn. La disponibilidad del petrdleo crudo pesado de la regién podrian impactar los precios
de compra del petréleo crudo para refinerias de PETROPERU. Los costos de transporte desde y
hacia el USGC determinaran los precios domésticos en el Perd. Creemos que hay oportunidades
para mejorar la fijacion del precio de productos de importacion. Diferentes estrategias de la
adquisicion del producto vy la fijacidn del precio podrian crear oportunidades de ahorro y estamos
especialmente preocupados sobre la fijacidon del precio de la compra del petréleo crudo pesado
como Napo, especialmente en el caso que se construya la Refineria del Pacifico (RdP) en el
Ecuador. Si se construye RdP, los precios del petrdleo crudo pesado se elevaran y Napo puede ser
dificil de adquirir. La produccion potencial de Perenco y otros lotes pueden volverse clave en esa
situacion.

Un tercer factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU son los margenes
de marketing. Margenes internos por encima o debajo de la paridad de importacién a la cual los
productos son negociados dentro del Peru serdn manejados por: competencia local, balance del
producto en el pais y la region y las regulaciones. La venta de gasolina se convertird en un
problema con Relapasa (Repsol), en relacién al margen durante los préximos afios, la gasolina
tendra que ser exportada a precios bajos. Dicha fijacidn de precios amenaza con reducir la
produccién de las refinerias de PETROPERU. Para mitigar esa situaciéon, PETROPERU
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probablemente necesite mejor control, aunque no necesariamente ser propietario de los canales
de distribucion y canales de venta retail. Vemos este asunto como un tema contractual.

Al mismo tiempo, existen varios riesgos importantes para la ejecucion de la Modernizacién de
Refineria Talara, los cuales las refinerias enfrentan histéricamente:

e Riesgos durante la construccion de sobrecostos y retrasos, ambos que han marcado la
mayoria de los proyectos de refinerias en América Latina

e Riesgos en la operacién incluye el bajo factor de utilizacién durante el primer afo de
operacién que esperariamos seria debajo del 83% esperado por PETROPERU

e Riesgos en el financiamiento con una expectativa de una tasa de interés de la deuda
alrededor de 6.5%, menor que todos los otros proyectos de refinerias ejecutadas en la
region recientemente que tienen tasas de interés hasta el 10%

Para mitigar los riesgos analizados, identificamos 8 ideas estratégicas claves, aparte de la entrada
al Upstream, mencionadas a continuacién. Son criticas en el futuro de PETROPERU y deben ser
consideradas en la formulacién de la Estrategia Corporativa 2015 — 2030 de Fase 2 del Proyecto:

1. Ejecucion del PMRT

e PETROPERU es duefia del riesgo del Proyecto de Modernizacién de Refineria
Talara (PMRT). Contratos Ingenieria, Procura y Construccién (EPC por sus siglas en
inglés) nunca pueden eliminar completamente el riesgo asociado con
sobrecostos, demoras o bajo desempefio inicial. Es imprescindible que
PETROPERU tome liderazgo en el manejo del programa del PMRT y asegure su
ejecucion.

2. Volatilidad de medidas del flujo de caja y manejo de estrategia

e Flujos de caja y variacién de ingresos afio a afio para PETROPERU serdn enormes
posterior al PMRT. Podemos facilmente esperar que el flujo de caja varie US$300
millones afio a afio a través de variaciones normales de los precios de los
productos. Primero, PETROPERU necesita desarrollar la capacidad de proyectar y
medir la variacion probable y cémo esa variaciéon pueda impactar, entre otras
cosas, en el repago de la deuda. Segundo, PETROPERU deberia crear una
estrategia, y en caso que sea posible, manejar los riesgos en las variaciones del
precio de los productos.

3. Estrategia para la compra del producto

e Nosotros creemos que hay oportunidades para mejorar el precio de los productos
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importados que son comprados por PETROPERU a través de considerar la mezcla
Optima de contratos de largo plazo vs. compras spot.

4. Estrategia para la adquisicion del petréleo crudo

e Si se construye RdP, que creemos es posible, la adquisicion del petréleo crudo
pesado para Refineria Talara se volvera problematica. Esfuerzos para investigar
opciones para adquisicion del petréleo crudo y fijacién del precio se tendrian que
hacer lo mas pronto posible, incluyendo crear una relacidon con Perenco y otros
proyectos del pais (Gran Tierra y CEPSA: fase inicial de produccién extendida).

5. Manejo de la estrategia de distribucion del canal de venta retail

e Se necesita desarrollar una estrategia para colocar gasolina de “bajo valor” con
diesel de mayor valor a través del mejor manejo y control de los canales de
distribucion de ventas retail.

6. Estrategia de fijacidn del precio del producto de venta retail

e Se necesita desarrollar estrategias de fijacion del precio del producto y
herramientas relacionadas para guiar mejor las politicas de descuento y optimizar
la fijacién de precio regional. La fijacidon de precio de diesel de ultra bajo azufre
de PETROPERU deberia impedir la entrada de nuevos competidores de ventas
retail.

7. Ventas retail y recuperacion del costo del IGV

e Como una compafiia petrolera nacional, naturalmente PETROPERU provee
producto a areas remotas que otros minoristas no llegan. Mientras PETROPERU
tenga injerencia politica y se le obligue a aceptar este papel, los costos
adicionales de proveer este servicio deberian ser recuperados. También, el IGV
deberia ser recuperado en la regién Amazdnica.

8. Reduccidn de costos generales de operaciones

e La importante incertidumbre del flujo de caja sugiere que PETROPERU deberia
planear una reduccidn de costos generales de operacion, en base a los crack
spreads de refinacidon los cuales van a disminuir, para tener la capacidad de
cumplir con la obligacion de pagar las cuotas fijas (repago de deuda, gastos
generales de operacidn) antes que resulten complicadas.

~
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2. DESEMPENO CORPORATIVO Y DE LAS AREAS DE NEGOCIOS
(OPERACIONAL Y FINANCIERO, CAPACIDADES Y BENCHMARKING)

En esta seccién se analiza cada area de negocios en la que PETROPERU tiene participacién y
ademds se analiza el area corporativa. Para este analisis, se incluye un analisis de benchmarking
por cada sector, el resultado de las entrevistas realizadas al personal involucrado en cada area y
un analisis de fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas los que demuestran el
diagndstico operacional, financiero, y de capacidades de PETROPERU.

Para cada uno de los andlisis de benchmarking, se seleccionaron compaiiias relevantes a cada
sector, por lo que al inicio de cada andlisis se explica qué compafiias se tomaron en cuenta y
porqué. Cabe sefialar que PETROPERU es una empresa no integrada en la cadena de valor del
sector de hidrocarburos y esta en una etapa de transformacion.

2.1. CORPORATIVO

El desempefio corporativo de PETROPERU ha sido caracterizado por la volatilidad del sector de
hidrocarburos a nivel global, el tipo de cambio entre el Sol Peruano y el ddlar, y su actuacién en el
mercado del Perd.

Como se puede ver en el siguiente grafico, los ingresos han tendido cierta volatilidad, sin
embargo, desde el 2009 estos ingresos han mostrado una tendencia de crecimiento. No obstante,
el margen neto ha sido sumamente volatil, teniendo como méximo, entre el 2007 y 2013, 14.54%
en 2007 y como minimo 2.71% en 2008. Es importante recalcar que la volatilidad es parte del
negocio de refinacidon, como se mostrara en la seccion tercera de este documento.

Si bien es cierto que la utilidad neta ha mostrado una tendencia de crecimiento, en cuanto a
EBITDA e ingreso neto no ha sido el mismo caso. Se puede ver en el siguiente grafico que ambos,
tanto el EBITDA como el ingreso neto han incrementado y disminuido durante los ultimos 7 afios.
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Grafico 4: Ingresos y margen neto de Grafico 5: EBITDA e ingreso neto de PETROPERU
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2.1.1. BENCHMARKING DE LOS RESULTADOS FINANCIEROS

Para el benchmarking corporativo, se comparé PETROPERU con empresas sudamericanas
similares (empresas integradas verticalmente y PETROPERU aun no lo estd pero tiene la vision de
serlo). Se escogieron tres empresas nacionales gubernamentales (Petrobras, Ecopetrol, YPF) asi
como Relapasa (Repsol) ya que es el competidor mas cercano a PETROPERU. En el 2013, Relapasa
(Repsol) tuvo un EBITDA negativo, por lo que el margen operacional, ROE y ROA son negativos.

Se seleccionaron 4 medidas de comparacidn entre estas empresas.

La primera medida es el margen de operacién. PETROPERU presenta un margen de EBITDA
significativamente menor que el promedio. Sin embargo, las empresas con operaciones
mayormente en Peru tuvieron un margen menor que el promedio, y dentro de estas empresas,
PETROPERU tuvo el mayor margen en el 2013.

La mayoria de las compaifiias en la industria, entre el 2012 y 2013, disminuyeron su margen
operacional. Sin embargo, PETROPERU logré incrementar el margen operacional ese afio por
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mejoras en su actuacién en el mercado peruano.

La segunda medida que se tomd en cuenta fue el apalancamiento. PETROPERU muestra un nivel
de apalancamiento cercano al promedio de las empresas similares, lo cual es sano si no se
requiriera deuda adicional. Sin embargo, en el caso de requerirse deuda adicional, el alto
apalancamiento actual podria llegar a representar retos para la adquisiciéon de deuda futura.

Grafico 6: Margen operacional de PETROPERU  Gréfico 7: Apalancamiento de PETROPERU y

y empresas similares (%) empresas similares (%)
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Fuente: Wood Mackenzie, reportes anuales de las empresas
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La tercera y cuarta medida que se tomé en cuenta fue el ROA y ROE. En ambas, la rentabilidad de
PETROPERU ha sido la menor en los ultimos dos afios comparada con compafiias similares. Es
importante recalcar que Relapasa (Repsol) tuvo un EBITDA negativo en el 2013 y por esto estas
medidas son negativas para dicha empresa.

Grafico 8: Rentabilidad neta sobre activos Grafico 9: Rentabilidad neta sobre patrimonio
(ROA) de PETROPERU y empresas similares (%) (ROE) de PETROPERU y empresas similares (%)
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Fuente: Wood Mackenzie, reportes anuales de las empresas

2.1.2. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

El primer asunto importante que resaltd en las entrevistas y en el diagndstico de Wood Mackenzie
es que se necesita una vision estratégica de largo plazo focalizada y concisa:

e “Aparte del PMRT, nos falta una direccion y visiéon coherente”

e “Con las restricciones existentes, hay que enfocar en oportunidades que son factibles y
rentables”

e “No se sabe hacia ddnde va PETROPERU. Ni parece que la Alta Gerencia tiene una visién
consistente”

Otro tema para tomar en cuenta es que hay buenos técnicos, pero hay una brecha generacional y
falta dindamica de gestién y toma de decisiones tanto como una falta de relacionamiento
adecuado entre las diferentes partes de la empresa con una actuacion de 'silo’ en algunos casos:
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“Tenemos muy buenos técnicos — se ve el resultado en la calidad del producto — pero no
son gestores”

“Existe un miedo grande de juicios que nos paraliza en la toma de decisiones de la
empresa debajo de los Gerentes de Area e impacta el buen relacionamiento entre los
varios grupos”

“Nosotros tuvimos un plan de desarrollo personal efectivo y hace 9 afios que no lo
implementamos”

"Finanzas no se involucra de manera suficiente en lo que realiza el departamento de
Estudios Econdmicos y Evaluacidn de Gestidon y varios departamentos de la Gerencia
Administracién tienen escaso relacionamiento o una forma inadecuada de
relacionamiento con otras areas"

"En las refinerias pensamos que las decisiones criticas son tomadas en Lima y nos hace
falta una relacién mas estrecha con ellos"

Ademas, otro asunto importante, es que en las entrevistas se resalté que existen barreras

externas a la Oferta Publica de Acciones (OPA) como la injerencia politica, pasivos (IGV), etc.:

“El mayor problema de PETROPERU es la injerencia politica, no tomamos decisiones
propias”

“Sin la recuperacion del IGV, no podemos pensar en la OPA. Yo no invertiria en
PETROPERU hoy con nuestra realidad”

“La Ley 30130 no nos permite crecer y generar el flujo de caja y las ganancias necesarias
para atraer inversionistas”

Varios entrevistados destacaron la escasa aplicacidn, utilidad y seguimiento en la practica de los
procesos corporativos claves (ver la seccion 5 para profundizar en este tema):

"No entiendo por qué casi todos los indicadores que tenemos son volumétricos”
“No hay consecuencias o premios por lograr o no lograr las metas”

"Los indicadores que usamos no nos ayudan”

“Creo que el Gerente General hace seguimiento del Informe Mensual”

“Creo que dentro las dreas operativas ellas manejan otros indicadores”

“No tengo obijetivos, ni he visto objetivos en ninguna otra parte de la empresa”

~
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2.2. EXPLORACION Y EXPLOTACION

La exploracién y explotacion (E&E) representa una nueva oportunidad para PETROPERU a volver a
tener una presencia en el segmento de negocios de hidrocarburos mas rentable en el Perd, en la
regién, y en el mundo.

La entrada al Lote 64, que ha sido aprobado por el Directorio y solamente espera la calificacién
final de Perupetro y una resolucién del MEM y MEF, llevara un nuevo paradigma a PETROPERU
que definitivamente ayudard en las perspectivas de sostenibilidad de la compafiia en general por
su generacion de flujo de caja positiva y bajo riesgo esperado.

2.2.1. PERU EN EL MARCO REGIONAL DE LA INDUSTRIA DE E&E

En los ultimos anos, Peru se ha transformado en un actor regional relevante de gas. En la
siguiente grafica se muestra la produccion de gas y liquidos en Latinoamérica. El primer productor
de gas es Trinidad y Tobago, le sigue Argentina, después Bolivia, Brasil, y en quinto lugar estd Peru.

Grafico 10: Produccion de gas y liquidos en la Region Latinoamérica 2014
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Fuente: Wood Mackenzie
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Sin embargo, la evolucién del sector dependera del aumento de la exploracién. Como se puede
ver en el siguiente grafico, la exploracién en Peru ha incrementado pero aun estd en niveles muy
bajos. Mientras se perforaron 118 pozos exploratorios en Colombia y 116 en Brasil, en Peru sdlo
se perforaron 10 pozos exploratorios en el 2012.

Grafico 11: Evolucion del nimero de pozos de exploracidon Region Latinoamérica 2005-2012
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Sin embargo, Peru presenta un régimen fiscal bastante atractivo lo que ha incentivado a
inversiones en el sector de hidrocarburos. Es el pais de Sudamérica con menor tasa de regalias al
gobierno para el desarrollo de nuevos campos de gas, como se muestra en el siguiente grafico.

Grafico 12: Regalias al gobierno para el desarrollo de nuevos campos de gas natural, 2013
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En cuanto a la produccion de hidrocarburos en Peru. La expectativa es que la produccidn de
liguidos y gas se recuperara a futuro, apalancada por nuevos desarrollos de E&E y acceso al
mercado. La expansidn de la capacidad del gasoducto de Camisea que opera Transportadora de
Gas del Peru (TGP), el Gasoducto Sur Peruano (GSP), y la expansion del Oleoducto Norperuano
facilitaran el desarrollo del sector. A continuacion se muestra la produccion de liquidos y gas por
regién en Peru.

Grafico 13: Produccion de liquidos y gas por region en Peru
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Fuente: Wood Mackenzie

2.2.2. BENCHMARKING

Para benchmarking del sector E&E se consideraron a las empresas con mayores reservas,
produccidn o con mayor superficie neta bajo licencia en el Peru. A continuacién se presenta una
descripcion de cada una de las empresas utilizadas para este analisis.

Tabla 3: Principales empresas en el sector E&E en Peru

Actores Comentarios

e Compaiiia argentina operadora de los activos de exploracion y
produccidon mas importantes del Peru
Opera Camisea y Pagoreni en la cuenca de Ucayali; y los lotes 192y 8

H“F pluspetrol
en la cuenca de Maranon

"ﬁ ® E e Compafiia basada en EE.UU. con reservas importantes en Peru, a

través de su posicion de no operador en Camisea y Pagoreni
e La compafiia también tiene participacion en el Consorcio PERU LNG

OIL COMPANY
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Actores Comentarios

e lacompafiia espafiola ve a Pert como un pais clave en Latinoamérica

F e Repsol es lider en el desarrollo del proyecto de gas de Kinteroni y
—1" : también tiene participaciéon no operada en Camisea y Pagoreni
'—j e Enel 2014 vendid a Perenco la posicion en el lote 39 de crudo pesado
en la cuenca de Marafién
REPSJOL

e Tiene posiciones a través de toda la cadena de valor
e La compafiia también opera la refineria La Pampilla
e Esta compaiiia junior basada en Houston opera el lote Z-1, un proyecto
offshore en la cuenca Tumbes
A\ BPZ By o La profundidad de.agua de estos pozos es de entre 35y 78 metros
G/ et Sy Aot ottt o La compaiiia trabaja en el desarrollo de algunos campos de
\ petrdleo crudo que fueron descubiertos la década de 1970
e Adicionalmente, la compaifiia tiene los lotes de exploracién XIX, XXI en
la cuenca Talara y el lote XXIl en la cuenca Lancones
e Es una compaiiia estatal de petréleo de China
e CNPC ha estado en Peru desde 1994 y tiene posiciones en 4 lotes en
Q CNPC producci_éln, incluyendo el lote 192, asi como en un activo de
exploracion
e Compro activos de Petrobras por USS 2,600 millones incluyendo
participacion en el lote 58, Kinteroni y el lote X
e Operada 50/50 por Ecopetrol y KNOC (ambas compafiias nacionales de
petrdleo de Colombia y Corea del Sur, respectivamente)
: e SAVIA Peru fue creada cuando Ecopetrol y KNOC adquirieron en
© SAVIA conjunto Petro-Tech en 2009

PeRl

e OQOpera el lote Z-2B, el cual es un proyecto maduro offshore localizado
en la costa noroeste
e Ademds, cuenta con 10 lotes de exploracidon offshore
e Empresa privada francesa, opera el lote 67 y algunos activos aledafios
en la cuenca de Marafién
‘ e Este desarrollo de petréleo crudo pesado es de tal importancia que el
PERENCO gobierno lo ha designado como importancia nacional
e En el 2014, Perenco le compré a Repsol su participacion en el lote 39
(incluyendo operacién)
e Compafiia Nacional de Petréleo de Vietnam
e Socio minoritario de Perenco en el lotes 67 y 39
o Entré en Peru en el 2011 con la adquisicion de participacidn del
lote 39
o La compafiia expandid su posicién en Peru en el 2012, comprando
participacidn en el lote 67, el cual comenzd operacidn a finales del
2013

PETROV/IETNAM

Fuente: Wood Mackenzie
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En el siguiente grafico se muestra el resumen del analisis de E&E. Cada una de estas medidas se
analizara con mayor detalle mas adelante en esta seccidn. Se puede apreciar que Pluspetrol es la
companiia que tiene mas presencia en el sector de exploracion y produccién en Perd, sin embargo
la mayoria de las compaiiias tienen enfoques diferentes (exploracidn vs. produccidn, etc.).

Grafico 14: Resumen del benchmarking del sector E&E en Pert
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En cuanto a los voliumenes descubiertos, las dos compaiiias que tuvieron mayores inversiones en

exploraciéon fueron Savia y Talisman. Sin embargo, ambos no tuvieron descubrimientos

comerciales (Talisman tuvo un descubrimiento y en la fecha 10.05.2013 PETROPERU notificé a

Perupetro la Declaracion del Descubrimiento Comercial en el Lote 64 en el Yacimiento Situche

Central). Petrobras y Repsol han sido las Unicas compaiiias que han descubierto volimenes

significativos en los ultimos 5 afios. Ademas, Savia, Talisman, Petro-Tech y Maple han sido

compafiias que han invertido en exploracién y no han hecho ninglin descubrimiento comercial

hasta el momento. Esto subraya la naturaleza del negocio de exploracion, de tomar riesgo no

solamente de éxito operacional, sino de riesgo de capital en muchas instancias de montos

grandes.
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Grafico 15: Gastos de exploracidn y volimenes descubiertos 2009-2013
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El siguiente grafico muestra las reservas por compafiia. Estas estdn concentradas en pocas
compafiias ya que Pluspetrol, Hunt Oil y Repsol concentran el ~50% de las reservas. Obviamente,
el Perd es un pais gasifero con sus grandes reservas de Camisea. Sin embargo, hay importantes
reservas de petrdleo en las cuencas Marafion y Uyacali.

Ademas, respecto a PETROPERU, de confirmarse la factibilidad econdémica del lote 64, estas
reservas podrian pasarse a comerciales, ya que actualmente PETROPERU sélo presenta reservas
técnicas.

Grafico 16: Reservas por compaiiia al 30 de setiembre del 2014 (mmboe)
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La produccion de hidrocarburos en Peru estd concentrada hacia el gas asi como las reservas.
Basados en produccion medida en kboe/d, el 56% de la produccién es de gas (y una cuantia
importante también en liquidos asociado al gas natural).

En cuanto a la produccion, 3 compaiiias concentran el 60% de la produccién. Pluspetrol es el
principal productor de Peru con el 25% de la produccién. El siguiente productor, basados en
volumen, es Hunt Qil con el 20% de la produccidn y le sigue SK con 15%, todos con participacién
en el Consorcio Camisea.

Grafico 17: Produccidon de hidrocarburos en el 2013 (kboe/d)
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A continuacidn se muestran los costos de desarrollo por barril de varios proyectos. Como en
cualquier parte del mundo, existe una alta variabilidad de costos de desarrollo dependiendo de la
naturaleza del activo y del tipo de cuenca. Los proyectos offshore presentan los mayores costos
de desarrollo por su complejidad en perforar offshore y las operaciones que requiera;
posteriormente le siguen los proyectos de petrdleo crudo onshore pesado porque presentan
cierta complejidad este tipo de proyecto en su extraccidn. Los proyectos de petréleo crudo y gas
onshore son los que presentan menores costos de desarrollo, ya que se tratan de proyectos con
recursos convencionales y de mayor escala en el caso del gas de Camisea y Pagoreni.

Grafico 18: Costo de desarrollo por barril de los proyectos mas importantes (US$ / boe), 2013
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Fuente: Wood Mackenzie

En cuanto al costo de operacién por proyecto, también tiene una alta variabilidad dependiendo
de la naturaleza del proyecto. Esta variabilidad es natural y existe en todo el mundo. Al igual que
en el costo por desarrollo, los proyectos onshore, tanto de petréleo crudo como de gas, presentan
los menores costos y los proyectos offshore presentan el costo de operacién mas alto.

Es importante notar que el proyecto de Savia en el lote Z-2B presenta los mayores costos, tanto
de desarrollo como de operacidn.
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Grafico 19: Costo de operacién por barril de los proyectos mas importantes (USS$ / boe), 2013
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Fuente: Wood Mackenzie

Referente a las reservas, la mitad de la superficie bajo licencia estd concentradas en 4 compafiias:
SAVIA Peru, Pacific Rubiales, Gran Tierray CEPSA.

Con el Lote 64, PETROPERU se ubica ligeramente por encima del promedio de las reservas por
compaififa. Con esta superficie bajo licencia, PETROPERU se convierte en un actor en el segmento
E&E peruano. Wood Mackenzie no tiene mucha expectativa de licitaciones muy exitosas en los
proximos afios para expandir la superficie neta bajo licencia de exploracidn y/o produccién en el
Peru debido al conocimiento de los principales recursos del pais esperados.
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Grafico 20: Superficie neta bajo licencia de exploracién y/o produccién al 25 de setiembre de 2014 (kmz)
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Fuente: Wood Mackenzie

En cuanto a la exploracidn en Perq, ésta se encuentra concentrada en pocas compafiias y tiene un
ritmo en declino que es preocupante. Esto es debido a la percepcion en la industria de una falta
de "nuevos recursos o cuencas no conocidas" y también las condiciones dificiles para conseguir
permisos ambientales y dificultades con las comunidades y la consulta previa. Savia es la
compafiia que ha hecho mas gastos en exploracién en los ultimos 5 afos. La siguiente compaiiia
en cuanto a inversién, ha invertido 3 veces menos que Savia. Los pozos de Savia han sido en
offshore, lo que incrementa el costo de exploracidn por pozo.
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Grafico 21: Inversion de exploracion 2009-2013
(USS millones)
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Grafico 22: Inversion de exploracion por
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A continuacidn se presentan los nimeros de pozos exploratorios por compafiia. Se puede apreciar

que a partir del 2010, hay una tendencia de explorar menos cada afio.

Solamente dos compaiiias han explorado en offshore, Savia con 8 pozos y Petro-Tech con 1 pozo.
Todas las demas compafiias han perforado pozos de exploracidn onshore.
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Grafico 23: Numero de pozos Grafico 24: Pozos exploratorios por compaiiia 2009-
exploratorios por sector (nimero de 2013 (numero de pozos)
pozos)
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Fuente: Wood Mackenzie

2.2.3. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE
En las entrevistas y el diagndstico de Wood Mackenzie, resaltaron 3 temas clave.

El primero es que la entrada al sector exploracién y explotacién parece ser una buena
oportunidad para crear valor:

e “Larenta petrolera esta en la E&E. Si no estamos alli, no tenemos un futuro”

e "Sin la entrada en la E&E (mas alla del Lote 64) no vamos a tener una propuesta de valor
suficiente para la OPA”

El segundo tema es que la ventana de oportunidad para tomar posiciones en lotes productivos es
corta:

e “PETROPERU tiene una opcién de bajo riesgo, esta oportunidad es poco comun en la
industria”

e “Si perdemos la oportunidad del Lote 64 y/o otros lotes disponibles en los proximos dos
afios, perderemos la oportunidad de transformar la empresa”

El tercer tema es que existen distintas barreras claves al ingreso de PETROPERU a la E&E:

o Mackenzie
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e “Tenemos una cultura y mentalidad Downstream: se hara dificil dar relevancia a la E&E”

e “Aunque no serd facil, la creacidn de una subsidiaria o afiliada con participacion
minoritaria facilitard el crecimiento en la E&E”

o Mackenzie
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2.2.4. ANALISIS DE FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS DEL AREA DE

E&E

Fortalezas

Control del Oleoducto Norperuano y
Refineria Talara podrian permitir
integracion integral en las cuencas de
Marafién y Talara

Buenas relaciones con comunidades
locales y gobierno

Capacidad y conocimiento para
desarrollar proyecto de capital en Peru

Oportunidades

Aprovechar el status de empresa
nacional petrolera para acceder a lotes
de E&E

Proyectos que incrementen la
produccion en las cuencas de Talara,
Marafién y Ucayali generan beneficios
para la Refineria Talara

Sinergias potenciales de proyectos de
E&E en la cuenca de Maranon y Ucayali
con el Oleoducto Norperuano con
compafiias como Gran Tierra, CEPSA,
etc.

Debilidades

Capital restringido para desarrollar
proyectos en el corto y mediano plazo
Equipo reducido de E&E con limitada
capacidad de operacidn en el corto
plazo

Lentitud en la toma de decisiones y
limitado conocimiento de E&E en los
drganos decisorios

Exposicion a influencia o control politico
que puede desembocar en decisiones
sub-6ptimas financieramente
Procesos administrativos burocraticos

Amenazas

Potencial retrasos en los permisos para
desarrollar actividades en la E&E

Socios con potenciales cambios en
prioridades estratégicas como
consecuencia de la apertura de México

Potencial riesgo de que el PMRT genere
demandas financieras aun mayores a las
previstas bloqueando inversiones en
otros sectores

0 Wood Mackenzie
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2.3. REFINACION

La industria de refinaciéon, a nivel mundial y no solamente bajo el contexto peruano en donde
PETROPERU sélo se compara con Relapasa, es compleja y requiere un entendimiento de varios
elementos de la cadena de valor. En el siguiente grafico se muestra la cadena de valor de los
productos y se recalca la parte de refinacion.

Grafico 25: Cadena de valor de refinacién

Productos de

Refinacion / Manufactura

especialidad: GLP,
lubricantes, bitume

Ventas y
exportaciones
de la Refineria

Bunker marino

| : GLP Mercado minorista
cnrﬁléto Nafta

Gasolina Transferencia a
Materias Diesel mercados _
primas para Gas Oil nacionales de COmbustlbIes
refinerias ) afiliados / comerciales

Fuel Ol Cliente directo

Lubricantes

Otros Mercado de aviacio

productos

Importacion de (8 ventas a
productos vendedores
independientes _

y traders*

Nota: * Principalmente venta a minoristas, combustibles comerciales y bunker marino

Fuente: Wood Mackenzie

Existen un nimero de modelos de negocios para el correcto acercamiento dependiendo de la
situacién especifica de mercado. La siguiente tabla muestra este tipo de modelos:

ﬂ Mackenzie
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Tabla 4: Modelo de negocios para el Downstream: sector refinacion

Refinacion Mayoristas Distribucién/

minoristas/
clientes
directos

Comentarios

@

O

@ O
@ O
@ O
@ O

® O

O @

El modelo totalmente integrado. La compaiiia de petrdleo es
duefia y controla la capacidad de refinacion, almacenamiento,
activos de logistica y su propia marca de ventas minoristas en
estaciones de servicio y negocio de distribucién. Ejemplos:
Sunoco en EE.UU.; ExxonMobil en el Reino Unido (RU);
Sinopec en China

El modelo ‘todo excepto vendedor minorista’. La compaiiia
petrolera es duefia y controla la capacidad de refinacién,
almacenamiento y activos de logistica y da licencia a terceros
para la distribucién, muchas veces como parte de un acuerdo
de suministro a largo plazo. Ejemplos: ExxonMobil y
ConocoPhillips en EE.UU.

El modelo de refinacién puro. La compaiiia petrolera
usualmente no controla los activos de logistica fuera de la
refineria y la distribucién de productos bajo su propia marca
depende de las ventas de la refineria a distribuidores,
compafnias petroleras, traders o industriales mayores.
Ejemplos: Petroplus en Europa o ENAP en Chile

Modelo de distribucién / mayorista independiente.
Propietario de activos logisticos clave (por ejemplo,
terminales de importacion, ductos, activos de
almacenamiento) aseguran una ventaja de costos de
suministro frente a la competencia. El distribuidor tiene una
presencia de marca importante en el mercado minorista y
mayorista. Ejemplos: Copec en Chile, POAS en Turquia y PSO
en Pakistan

El modelo de mayorista. Propietario de activos clave de
logistica (por ejemplo, ductos, almacenamiento) aseguran
una ventaja de costos de suministro frente a la competencia.
Sin embargo, la compafiia petrolera no vende como minorista
o no distribuye productos bajo su propia marca, pero le
suministra a independientes. Ejemplos: Greenergy en RU,
Blue Ocean y Harvest en Paises Bajos y RU

El modelo de vendedor minorista (ejemplos supermercados).
La compaiiia no posee capacidad de refinacion y depende del
suministro de terceros como refinerias locales, vendedores
mayoristas e importaciones. Ejemplos: Tesco en RU, Carrefour
en Francia, Costco en EE.UU.

Leyenda: La intensidad del color refleja el grado de participacion

Fuente: Wood Mackenzie

-

ocd Mackenzie
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En Peru existen 6 refinerias (las cuales se muestran en el siguiente mapa) y PETROPERU es duefia
de 5, sin embargo, sélo opera 4 refinerias de esas 5, ya que Pucallpa fue concedida a Maple Gas
Corporation, mediante contrato de alquiler. Asi mismo, la Refineria Conchan también efectua

actividades de 'blending'.

Grafico 26: Localizacion y capacidad de las refinerias en Peru

IquitosJ
12 kbid

El Milagro
2 kb/d

Proyectos de
U BER Modernizacion

La Pampilla
107 kbid Ji&

Conchan
15 kb/d

PERU

Fuente: Wood Mackenzie

Las refinerias operadas por PETROPERU se muestran en la siguiente tabla:
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Tabla 5: Refinerias operadas por PETROPERU

Refineria Talara

Refineria Conchan

Refineria Iquitos

Refineria El Milagro

Capacidad actual

Factor de
utilizacion 2013

Comentarios
adicionales

65 kb/d

85%

e Actualmente estd
en un proceso de
expansion a 95
kb/d y ademas se
va a adaptar para
procesar petréleo
crudo pesado

15 kb/d

51%

e La flexibilidad
operacional le
permite procesar
diversos tipos de
petréleo crudo

e Es conocida por el
procesamiento de
asfalto

12 kb/d

60%

e Estd situada cerca
del rio Amazonas

e Produce
combustibles para
impulsar el
desarrollo local ya
que suministra
combustibles a
zonas en la selva
de dificil acceso

2 kb/d

100%

e Abastecimiento
principalmente en
uso propio del
Oleoducto
Norperuano

e Comenzo
operaciones en
1996

Fuente: PETROPERU
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2.3.1. BENCHMARKING COMPARANDO COMPANIAS

Para el benchmark del sector downstream, se seleccionaron como comparacion compafiias

nacionales petroleras de Latinoamérica (Ecopetrol y Enap), compaiiias internacionales con buen

desempeiio a nivel mundial (Pertamina, ExxonMobil, Valero) y Relapasa (Repsol) por ser la

competencia mas directa de PETROPERU. A continuacién se muestran los puntos principales de

estas compaiiias:

Tabla 6: Empresas consideradas para el benchmarking de downstream

Jugadores Comentarios
e Ecopetrol opera dos refinerias en Colombia, la mas grande es
“fg’ Barrancabermeja con una capacidad de procesamiento de 250
ENEI;GiA PAReA\!:%gRLO kb/d
e Ecopetrol tiene en total una capacidad de procesamiento de 330
kb/d
%Nﬂp e ENAP opera dos refinerias en Chile, con una capacidad total de
@m,o Ve W procesamiento de 220 kb/d
& ) ; e Repsol cuenta con 5 refinerias en Espafiay 1 en Peru
k. A e Hemos considerado solamente la refineria La Pampilla para este
REPSOL analisis

b
y 4&d PERTAMINA

Ex¢onMobil
\ 4

VALERO

Pertamina opera 5 refinerias en Indonesia. Varias de estas
refinerias tienen una complejidad y tamafio similar a Refineria
Talara

Pertamina tiene una capacidad total de procesamiento de 1,000
kb/d

ExxonMobil opera 10 refinerias en América las cuales las hemos
considerado para este andlisis

ExxonMobil tiene una capacidad total de procesamiento de
2,400 kb/d

Valero opera 13 refinerias en América
Valero tiene una capacidad total de procesamiento de 2,300
kb/d

Fuente: Wood Mackenzie
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El siguiente grafico muestra un resumen del benchmarking del sector downstream. Se puede
apreciar que las refinerias de ExxonMobil tienen el margen bruto mas amplio. Es importante
notar que PETROPERU tiene un mejor margen que Relapasa (incluye RECOSAC), que es la
competencia mas directa de PETROPERU que las otras refinerias de la regién.

En graficos posteriores, se mostraran los datos con mas detalle.

Grafico 27: Desempeiio de refinerias, 2013

Margen bruto Costo de crudo{FOE]) Costo de crudo (entregada) GPW promedio
USS/bb US5/bb USS/bb US5/bb
u] a 10 15 204 100 106 110 115 110 115

105 110 115 120
L s s L i

120 0 120
1 1 I | [ I 1

i
‘ 103.9

Nota: GPW: Valor bruto del producto (GWP por sus siglas en inglés)

Fuente: Wood Mackenzie
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En el siguiente grafico se compara la eficiencia de costo de mantenimiento y la disponibilidad
operacional. PETROPERU se encuentra en el grupo de empresas que se han desempefiado mejor.
En el otro extremo, esta ENAP, Ecopetrol y Pertamina ya que estas 3 empresas tienen tanto una
disponibilidad operacional menor y una menor eficiencia de costos de mantenimiento.

Grafico 28: Comparacion de eficiencia de costo de mantenimiento y disponibilidad operacional, 2013

\ Empresas con Ex¢onMobil
5 mejor desempeiio
=
B \
= Vv iy e
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]
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= &7 remmmm ZiPerRoL
=
f=1
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D —
ZENAP
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\ Mas eficiente Menos eficiente

Eficiencia de costo de mantenimiento

Fuente: Wood Mackenzie

Se seleccionaron 5 medidas de operacidn de las empresas seleccionadas, las cuales son: promedio
ponderado de complejidad, historial de seguridad, numero de personal, confiabilidad
(disponibilidad operacional) y eficiencia de costos de mantenimiento. Para cada medida, se
dividiéd el rango de desempeifio en cuatro cuartiles para asi poder comparar a las distintas
empresas. Cabe destacar que la medida en la que tiene mds espacio para mejorar PETROPERU es
en nimero de personal, ya que es la compafiia con mayor nimero de personal de las compafias
seleccionadas.

Es importante recalcar que Refineria Talara tiene una baja complejidad por lo que es facil de
operar. Es cierto que su historial en seguridad es muy bueno, asi como la eficiencia de costos de
mantenimiento, pero en parte se debe a su baja complejidad.
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Grafico 29: Indicadores clave para las empresas seleccionadas
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2.3.2. BENCHMARKING COMPARANDO REFINERIAS

Ademads, se hizo un benchmark por refineria con el objetivo de comparar a Refineria Talara con
otras refinerias, y no solamente PETROPERU con otras empresas como se hizo en el capitulo
anterior.

Se seleccionaron 6 refinerias como comparacién. Las refinerias que se seleccionaron son:
Aconcagua (operada por ENAP), Bio Bio (operada por ENAP), Barrancabermeja (operada por
Ecopetrol), Cartagena (operada por Ecopetrol), Esmeraldas (operada por Petroecuador) y La
Pampilla (operada por Repsol).

Primeramente, se compararon medidas financieras: el costo del petréleo crudo FOB y los costos
logisticos (si bien se compara, hay que tomar en cuenta que el acceso a diferentes tipos de
petrdleo crudo impactan el analisis como se ve en el Grafico el 34). En cuanto al costo FOB del
petréleo crudo, La Pampilla presenta el costo de petrdleo crudo mayor con US$106.88 por barril;
luego Cartagena con US$106.50 por barril; en tercer lugar Barrancabermeja con US$105.38 por
barril; y en cuarto lugar Talara con $105.34 por barril. La refineria que presenta el menor costo de
petrdleo crudo FOB es Esmeraldas con US$99.95 por barril.

En cuanto a los costos logisticos, las dos refinerias colombianas presentan los costos menores;
después se posiciona Esmeraldas; en tercer lugar estd Refineria Talara. La Pampilla presenta el
mayor costo logistico del petréleo crudo ya que La Pampilla importa el petréleo crudo de lugares
mas lejanos.

Grafico 30: Costos de petrdleo crudo (FOB) de las refinerias mas importantes en la region del Pacifico de
América Latina (2012)
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Fuente: Wood Mackenzie
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Grafico 31: Costos logisticos para el petréleo crudo de las refinerias mas importantes en la region del
Pacifico de América Latina (2012)
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Es importante destacar que Refineria Talara tiene costos logisticos significativamente menores a

los de La Pampilla. Esto se debe a:

Tabla 7: Comparacién de costos de las refinerias de PETROPERU y Refineria La Pampilla

Medida a comparar

Refinacién PETROPERU

La Pampilla

* Petrdleo crudo local e
importado

Costo de Materia Prima

Utilizacién de Capacidad

Logistica

Alta, disminucién reciente a
cerca del 90%

* Logistica compleja, de Refineria
Talara, para alcanzar el mercado

* Acuerdos de exclusividad con

algunos distribuidores
Suministro a regiones con
margen incierto

Mercado Doméstico .

* Limitado control de demanda

* Se importan productos para

Calidad de Productos

cumplir regulacion

* Adquirira dicha capacidad en
2019

Petrdleo crudo importado

Relativamente baja, aprox. 65%

Cercana al principal mercado,
terminal propio

Alta integracidn en distribucién
& retail
Posicionamiento premium

Se importan productos para
cumplir regulacion

Adquirird dicha capacidad en
2016

Fuente: Wood Mackenzie
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También se compararon dos medidas del tipo de petréleo crudo que cada refineria utiliza, grados
APl y porcentaje de azufre. Ambas refinerias peruanas presentan el petréleo crudo mas ligero,
sobre los 30 grados API. Todas las otras refinerias que se tomaron en cuenta para el estudio
presentan un APl de entre 20 y 25 grados API.

En cuanto al porcentaje de azufre, ambas refinerias peruanas presentan el menor porcentaje de
azufre. Son las Unicas refinerias con un porcentaje menor de 0.8% de azufre.

Grafico 32: Las medias ponderadas de API de las refinerias mas importantes en la region del Pacifico de
América Latina (2012)

35
30

25

20
o
<
15
10
0

Aconcagua Bio Bio Barrancabermeja Cartagena Esmeraldas La Pampilla Talara

o

Fuente: Wood Mackenzie

o Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

Grafico 33: Las medias ponderadas de azufre (wt%) de las refinerias mdas importantes en la region del
Pacifico de América Latina (2012)
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Fuente: Wood Mackenzie

Grafico 34: Tipos de petrdleo crudo procesado por refineria en la region durante el 2014

Pais lfkﬁ!riﬂ Crudos Procesados Origen de Crudo API Azufre (widh) TAN

Colombia Barrancabermeja Vasconia Colombia 264 0.75) 024
Colombia Barrancabermeja Castila Colombia 188 1.97 023
Colombia Barrancabermeja Cano Limon Colombia 290 0.52 017
Chile Aconcagua Oriene Ecuador 240 1.20 025
Chile Aconcagua Mariim Brasil 192 0.78 132
Chile Aconcagua Napo Ecuador 190 2.20

Chile Aconcagua Fortes Blend Reino Unido 403 0.58) 009
Chile Acon cagua Escalane Argentna 232 0.18)

Chile Aconcagua Terra Nowa Canada 332 0.48 005
Chile Aconcagua South Blend Colombia 270 0.75) 0.10
Chile Aconcagua Loreto Perd 181 1.14

Chile Aconcagua Perdleo Chileno Chile 340 0.20

Ecuador Esmeraldas Oriene Ecuador 240 1.20 025
Perl LaPampilla Oriene Ecuador 240 1.20 025
Per LaPampilla Amenam Blend Nigeria 390 0.09 034
Perl La Pampilla BonnyLight Nigeria 351 0.15 025
Pery LaPampilla Nemba Blend Angola 398 0.22 0.10
Pery LaPampilla Bijupird-Salema Brasil 284 0.54

Pery LaPampilla Calypso Trinidad yTobago 308 0.59 130
Perd La Pampilla South Blend Colombia 270 0.75 0.10
Perd LaPampilla Petdleo Peruano Perd 350 0.50

Perl Talara Petrdleo Peruano Pery 350 0.50

Perd Talara Orienee Ecuador 240 1.20 025
Per Talara Vasconia Colombia 264 0.75 024
Chile Bio Bio Criene Ecuador 240 1.20 025
Chile Bio Bio Marlim Brasil 192 0.78 132
Chile Bio Bio Fortes Blend Reino Unido 403 0.56) 009
Chile BioBio Napo Ecuador 190 2.20

Chile Bio Bio Escalane Argentng 232 0.18

Chile Bio Bio Terra Nowa Canada 332 0.48 005
Chile Bio Bio South Blend Colombia 270 0.75 0.10
Chile Bio Bio Petrdleo Chileno Chile 340 0.30

Fuente: PETROPERU
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2.3.3. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

Como resultado de las entrevistas realizadas y el analisis de Wood Mackenzie, tres temas son
fundamentales en el area de refinacion.

El primero es que existen muchas tareas pendientes para asegurar el éxito del PMRT:

e “Laejecucion exitosa del proyecto no se limita a la contratacion de una EPCy un PMC”
e “Laorganizacién debe prepararse para un cambio de escala y tecnologia de refinacién”

e “Existen dificultades para atraer a personal a la organizacién del PMRT dada la posicidn en
la organizacidn que el mismo tiene”

El segundo tema es que existen proyectos pero hace falta la visidon integrada del parque de
refinacion:

e "Varias alternativas futuras para Conchdn son analizadas, una de las cuales prevé
interrumpir el procesamiento”

e “Las refinerias de PETROPERU han mantenido alto nivel de utilizacién, pero en 2014 lo
han reducido por la creciente demanda de combustibles de bajo azufre”

e “lquitos se ve favorecido por disponibilidad de carga local, pero sus costos de refinaciéon
son altos”

El tercer tema de importancia es que la disponibilidad de petrdleo crudo nacional es clave para
refinacién, por lo que Wood Mackenzie tiene un prondstico bastante positivo del futuro (Grafico
13):

e “Todo aumento de la produccion de petrdleo crudo local favorece la posicion competitiva
de nuestras refinerias”

o Mackenzie
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2.3.4. ANALISIS DE FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS DEL AREA DE

REFINACION

Fortalezas

Distancia a oferta alternativa
internacional de petréleo crudo y
productos otorga «escudo de
transporte» a su margen

Acceso a petréleo crudo local

Alta disponibilidad mecanica de sus
equipos

Oportunidades
Aumento de produccion local de
petréleo crudo

Evacuacion de petrdleo crudo
ecuatoriano por el Oleoducto
Norperuano podria aumentar la
disponibilidad de petrdleo crudo
local/regional

Nueva configuracion de Refineria
Talara permitira procesar petréleo
crudo de baja calidad y producir
combustibles de alta calidad

Debilidades

Muy baja capacidad de conversién

Incapacidad de producir
combustibles de bajo nivel de azufre

Mayor distancia de la Refineria Talara
al mercado principal peruano
comparado con Refineria La Pampilla

Varias unidades de muy baja escala

Alto costo de refinacion unitario en
alguna de sus refinerias

Numero de personal excesivo

Amenazas

La Pampilla sera capaz de producir
diesel de bajo azufre en 2016 y
mayor cantidad de gasolina de alto
octanaje en 2017, lo que mejorara su
economia y aumentara su utilizacion
y oferta al mercado peruano

Concrecion de Refineria del Pacifico
en Ecuador limitaria disponibilidad
de petrdleo crudo regional y
aumentaria el costo del mismo

0 Wood Mackenzie
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2.4. DUCTOS

PETROPERU es duefio y opera el Oleoducto Norperuano (que incluye el Ramal Norte), que es un
activo con un rol importante en el crecimiento de la produccidn y comercializacién de petrdleo en
el Peru (y posiblemente el Ecuador como se ha mencionado antes). Las principales caracteristicas
de este son:

e Longitud de 854 km
e Didmetro de 24 y 36 pulgadas
e 6 estaciones de bombeo (Estaciones 1,5, 6, 7, 8, 9)

e En 1976 se adicioné el Ramal Norte para poder transportar el petréleo crudo desde los
campos de Andoas. Este tiene una longitud de 252 km y 16 pulgadas de diametro

e El Oleoducto Norperuano fue disefiado para petréleo crudo ligero, sin embargo
actualmente se transporta petrdleo crudo mas pesado que el del disefio, por lo que la
eficiencia de las bombas disminuye

e Estd en un proceso de modernizar las bombas para transportar petréleo crudo mas
pesado

El siguiente mapa muestra la localizacidn del Oleoducto Norperuano (ONP).

Grafico 35: Localizacién del Oleoducto Norperuano

Fuente: PETROPERU, Wood Mackenzie
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El volumen transportado por el Oleoducto Norperuano ha incrementado ligeramente en el dltimo
ano.

Grafico 36: Volumen transportado por tramos del Oleoducto Norperuano y del Ramal Norte durante el
2012y 2013
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Nota: Oleoducto Ramal Norte (ORN)
Fuente: PETROPERU

2.4.1. BENCHMARKING

Estudios de benchmarking de oleoductos son complicados y generan mucho debate por razén
que cada oleoducto es Unico por muchos factores como:

e (Capacidad

e Llongitud

e Elevacidn

e Didmetro

e Antigledad

e Especificaciones de las estaciones de bombeo
e Viscosidad de su carga

Por esta razén, en este anadlisis de benchmarking se incluye un rango como comparacion y no
puntos deterministicos como en las otras secciones del presente documento.

La primera medida a comparar son los costos de mantenimiento, los cuales para el Oleoducto
Norperuano estan dentro del rango tipico. En el 2011 éstos se incrementaron pero en el 2012 se
lograron bajar a minimos de los ultimos 5 afios.

l‘ Mackenzie
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Grafico 37: Costo de mantenimiento como porcentaje de costo de operacion (%)
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Fuente: PETROPERU, Wood Mackenzie

Los volumenes de petréleo crudo transportado por el Oleoducto disminuyd desde 24.1 MBDC
hasta 21.2 MBDC en 2012. Este caida de 13% contribuyéd a un aumento al costo total de
transporte por barril desde 6.32 USS/barril en 2011 hasta 8.97 USS/barril en 2012. Por lo tanto,
hasta cuando el costo de mantenimiento por barril fue mantenido en 2012 a 1.7 USS/barril éste
como un porcentaje del costo total de transporte disminuyé.

Se analizaron los nimeros de derrames por cada 1,000 km de ducto. Hasta el 2011 se tenia un
historial muy bueno, sin embargo en los ultimos 3 afios los siguientes hechos impactaron en los
derrames que resulté por encima de la buena practica de la industria:

e El 4 de septiembre del 2012, un terremoto impactd el ducto lo que provocé derrames
e FEl21 de setiembre del 2012, se tuvo un derrame de 10 barriles

e En el 2014, se tuvieron derrames el 26 y 30 de junio, lo que impacto significativamente el
numero de derrames para incrementarlos a maximos histéricos

Grafico 38: Numero de derrames (derrames por 1,000 km)
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Fuente: PETROPERU, Wood Mackenzie
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Se analizé el batching del Oleoducto Norperuano. Este puede hacer “batching” de los distintos
tipos de petrdleo crudo para limitar la pérdida de valor de su carga. Cuando las cargas distintas
tienen contacto dentro de un oleoducto, hay una pérdida de la calidad del producto debido a la
mezcla en el interfaz entre ellos. Sin embargo, la produccién de residual de Refineria Selva (RSEL)
tiene alto valor una vez que esta craqueado en Refineria Talara y el Oleoducto Norperuano
protege su calidad mediante el batching del producto.

El Oleoducto Norperuano toma en cuenta las especificaciones y la entrega de las cargas vy
almacenaje disponible para manejar su programa de batching y minimizar la interfaz ya que
maximizando el tamafio de los batches, se reduce el interfaz.

Grafico 39: Batching del Oleoducto Norperuano (miles de barriles), 2012
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Fuente: PETROPERU, Wood Mackenzie

2.4.2. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

En cuanto a las entrevistas relacionadas con el personal y el diagndstico de Wood Mackenzie, el
mensaje principal es que la disponibilidad de petrdleo crudo nacional es clave para Refinacién y
Ductos:

e “PETROPERU persigue la compra de toda la produccién local disponible”

e “Existe amplia capacidad de transporte ociosa en oleoducto que permitiria una mejor
absorcion de costos del mismo”
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2.4.3. ANALISIS DE FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS DEL AREA DE
DUCTOS

Debilidades
e Poca carga

Fortalezas

e El costo de transporte por ducto es
menor que el costo de transporte
fluvial

e Necesidad de importar diluyente de
Brasil para diluir petréleo crudos
Experiencia y compromiso de la pesados

gente El proceso de contratacidn pone en

Deuda pagada riesgo el mantenimiento
El oleoducto es un monopolio Sistema de tarifas rigido

natural

Amenazas

Oportunidades
e Potencial de transporte de petréleo
crudo pesado local

e La falta de un plan robusto de
sucesion
La brecha de edad y experiencia,
entre la gestidn actual y la proxima
generacion, es considerable

Posibilidades de conectar con otros
lotes dentro de Peru

Posibilidades de conectar con otros
lotes dentro de Ecuador Amenaza de delitos contra el
oleoducto - robos y actividades de
los narcotraficantes y comunidades

aledafas

La caida en la produccion de petrdleo
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2.5. COMERCIAL

El segmento comercial es complejo y requiere un entendimiento de varios elementos de la
cadena de valor. Como se puede ver en el siguiente grafico, esta cadena tiene varios pasos y
variables en cada uno de ellos.

Grafico 40: Cadena de valor del sector comercial

Refinacion / Manufactura Productos de

especialidad: GLP,
lubricantes, bitume

Ventas y
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de la Refineria
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——— Gasolina Transferencia a
i i mercados
Materias Plesel i & ———> Combustibles
primas para Gas Oil nacionales de :
refinerias ' afiliados / comerciales
Fuel Oil Cliente directo
Lubricantes
Otros Mercado de aviacio
productos
Importacion de (4N  Ventas a
productos vendedores (Y—_.
E— g Burker marino

y traders*

Nota: *Principalmente venta a minoristas, combustibles comerciales y bunker marino

Fuente: Wood Mackenzie

Existen un nimero de modelos de negocios dentro de la industria de hidrocarburos después de
las refinerias. En la siguiente tabla se muestran varias opciones de modelos de negocios, y cada
una se utiliza en una situacién especifica de mercado.

ﬂ Mackenzie
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Tabla 8: Modelo de negocios para el Downstream: sector distribucion

Refinacion  Mayoristas | Distribucion

/ minoristas
/ clientes
directos

Comentarios

O

O

O

O

El modelo totalmente integrado. La compafiia de petrdleo es
dueia y controla la capacidad de refinacién, almacenamiento,
activos de logistica y su propia marca de ventas minoristas en
estaciones de servicio y negocio de distribucién. Ejemplos:
Sunoco en EE.UU.; ExxonMobil en el Reino Unido (RU);
Sinopec en China

El modelo ‘todo excepto vendedor minorista’. La compaiiia
petrolera es duefia y controla la capacidad de refinacién,
almacenamiento y activos de logistica y da licencia a terceros
para la distribucién, muchas veces como parte de un acuerdo
de suministro a largo plazo. Ejemplos: ExxonMobil y
ConocoPhillips en EE.UU.

El modelo de refinacién puro. La compania petrolera
usualmente no controla los activos de logistica fuera de la
refineria y la distribucién de productos bajo su propia marca.
Dependen de las ventas de la refineria a distribuidores,
compafnias petroleras, traders o industriales mayores.
Ejemplos: Petroplus en Europa o ENAP en Chile

Modelo de distribucién / mayorista independiente.
Propietario de activos logisticos clave (por ejemplo,
terminales de importacién, ductos, activos de
almacenamiento) aseguran una ventaja de costos de
suministro frente a la competencia. El distribuidor tiene una
presencia de marca importante en el mercado minorista y
mayorista. Ejemplos: Copec en Chile, POAS en Turquia y PSO
en Pakistan

El modelo de mayorista. Propietario de activos clave de
logistica (por ejemplo, ductos, almacenamiento) aseguran
una ventaja de costos de suministro frente a la competencia.
Sin embargo, la compafiia petrolera no vende como minorista
o no distribuye productos bajo su propia marca, pero le
suministra a independientes. Ejemplos: Greenergy en RU,
Blue Ocean y Harvest en Paises Bajos y RU

El modelo de vendedor minorista (ejemplos supermercados).
La compaiiia no posee capacidad de refinacion y depende del
suministro de terceros como refinerias locales, vendedores
mayoristas e importaciones. Ejemplos: Tesco en RU, Carrefour
en Francia, Costco en EEUU

Leyenda: La intensidad del color refleja el grado de participacion

Fuente: Wood Mackenzie

-
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2.5.1. ROL DE PETROPERU EN EL MERCADO DE COMBUSTIBLES PERUANO

El negocio de comercializacién de hidrocarburos liquidos ha sido una fortaleza de PETROPERU en
la historia en conjunto con la refinacién. Durante el 2013, PETROPERU mantuvo una participacién
del 51% del mercado peruano de combustibles. Adicionalmente, las ventas locales se
incrementaron un 13% del 2012 al 2013. La siguiente grafica muestra las ventas por producto
entre el 2011y el 2013.

Grafico 41: Ventas de PETROPERU en el mercado doméstico (miles de barriles por dia)
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Fuente: PETROPERU

Adicionalmente, el producto que mas ha crecido en cuanto a ventas monetarias es el GLP, seguido
por la gasolina y las exportaciones. La siguiente tabla muestra las ventas entre el 2011 y el 2013.
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Tabla 9: Ventas totales de PETROPERU (millones de US$)

Millones de USS 2011 2012 2013 2011-13 CAGR*
Ventas domésticas 4,347 4,532 4,964 7%
GLP 172 277 305 33%
Gasolina 869 915 1,085 12%
Destilados medio 2,833 2,911 3,090 4%
Fuel oil 341 307 321 -3%
Otros 132 122 163 11%
Exportaciones 496 454 574 8%
Total de ventas 4843 4,986 5,537 7%

Nota: * CAGR - Tasa compuesta anual de crecimiento (por sus siglas en inglés)

Fuente: Wood Mackenzie

2.5.2. BENCHMARKING

Para el benchmarking del drea comercial, primeramente se compararon los precios de gasolina 90
y diesel en 3 ciudades (Lima, Arequipa y Piura) y de 3 distintos comercializadores (Repsol, Primax
y PECSA). Cabe destacar que Repsol sélo tiene precios para la region de Lima. Primax tiende a

tener los precios mas elevados de gasolina y diesel en una misma region.
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Grafico 42: Precios de gasolina 90, setiembre

14.0

Grafico 43: Precios de diesel, setiembre 2014
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Fuente: Osinergmin

Se compard el volumen vendido por estacidn afiliada a la marca PETROPERU (Petrored) y Repsol.

PETROPERU enfrenta desafios en el sector de retail por causa de bajos volimenes en sus grifos

afiliados, ya que Repsol vende, en promedio, 25% mds volumen por estacidn por dia. Esto reduce

los costos fijos y logisticos a Repsol, en comparacién con PETROPERU en su cadena Petrored.

Grafico 44: Promedio de volumen vendido por estacién, setiembre 2014 (miles de galones por dia por
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Sin embargo, al comparar el nUmero de estaciones y grifos, Repsol es la comercializadora que
menos ha crecido entre el 2007 y 2014. Las otras 3 distribuidoras en este andlisis han tenido un
crecimiento muy importante en este periodo de tiempo.

Grafico 45: Evolucion en el nimero de estaciones y grifos (nimero de estaciones)
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Fuente: AGESP

Se compararon las ventas de gasolina y gasohol (ventas de las refinerias), asi como las ventas de
diesel (venta de refinerias e importaciones) para el mercado peruano. Para la comparacién de
gasolina y gasohol, se tomaron en cuenta gasolina motor 97, 95, 90, 87 y gasohol 98, 97, 95, 90,
84. Cabe destacar que La Pampilla en el 2013 tuvo una produccidn baja y como consecuencia,
PETROPERU tuvo el 67% del mercado de gasolinas. En cuanto a diesel, PETROPERU tuvo la mayor
participacion del mercado con 48% pero Repsol tuvo una participacion muy cercana, del 47%,
debido a las importaciones realizadas.
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Grafico 46: Ventas de refinerias gasolina 'y Grafico 47: Ventas de refinerias e
gasohol 2013 (kb/d) importaciones de diesel 2013 (kb/d)
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Fuente: MINEM

Finalmente, se comparé el porcentaje de tipo de grifos de varios paises sudamericanos. Peru es el
pais de Sudamérica con mas grifos independientes.

Grafico 48: Numero de grifos por tipo 2013 (%)

100%
a0%
20%
0%
G0%
0%
40%
0%
20%

10%

0%

Pard Brasil Argentina Ecuador Colombia Chile

M otros = M Estatales B Independientes

Nota: *: incluye Repsol, Primax, Shell, Petrobras, Exxon, Ipiranga, Terpel, Chevron, PyS, MasGas, PECSA,Brio/Delta, ENEX
y Raizen
Fuente: Wood Mackenzie
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2.5.3.

PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

Como resultado de las entrevistas con el area comercial y el diagnéstico de Wood Mackenzie, tres

puntos son clave.

El primero es que la estrategia comercial es exitosa, pero existen factores externos que la

desafian:

“PETROPERU ha mantenido market share mediante el uso de descuentos que son muy
costosos y con suministro garantizado y calidad de sus productos"

“El mantenimiento de contratos exclusivos con ciertos distribuidores limita la
competencia sobre clientes propios”

"Por la extension de las restricciones de calidad, Perd aumenta sus importaciones y
exporta parte de sus productos de alto contenido de azufre”

El segundo punto es que existen oportunidades de integracion e inversion en red propia de retail

gue son rentables, pero existen limitaciones para la inversidn:

“El mantenimiento de las afiliadas requiere inversiones periddicas, sin contraprestacion
econdmica a cambio”

“Existen posiciones contrapuestas sobre la conveniencia de entrada de PETROPERU en el
segmento de distribucién de GLP”

“El regreso en el segmento de lubricantes, con produccion tercerizada, permitira
apalancar la marca de PETROPERU en un segmento de alto margen”

El tercer punto es que hay que revisar la estrategia de seguridad de suministro comparada con la
rentabilidad. De acuerdo a esto, Wood Mackenzie recomienda que PETROPERU deberia priorizar
sus actividades comerciales en funcion a la racionalidad econdmica a efecto de que haga atractiva

una potencial emisidn de acciones:

“PETROPERU atiende areas de bajo interés para otras empresas y de margen incierto o
negativo”

“PETROPERU absorbe costos fiscales que la perjudican y disminuyen su competitividad”

“PETROPERU se ve forzado a mantener actividades costosas mas alld del racional
econdmico”

"PETROPERU tiene injerencia politica como en los casos del IGV no recuperado de la Selva
y las ventas de GLP"

~
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2.5.4. ANALISIS DE FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS DEL AREA

COMERCIAL

Fortalezas

Contratos de exclusividad de 3-5
anos con algunos mayoristas

Cobertura de distribucién nacional

Red de grifos de marca mas extensa
del pais
Marca de cobertura a nivel nacional

Oportunidades
e Apalancar la marca en negocios no
de combustibles, por ejemplo
lubricantes

Extender la presencia en distribucion
de combustibles liquidos a la de
distribucién de GLP

Revisar y optimizar la estructura de
distribucidn en relacién a la cantidad
de plantas de almacenamiento, sus
capacidades y los medios utilizados
para entregas a clientes

Debilidades

Las localizaciones de los grifos son en
buena parte marginales

Los activos y los servicios de los
grifos es de media a baja calidad
relativa

Los volumenes promedio de los
grifos Petrored son bajos
PETROPERU es forzado al
mantenimiento de algunas
operaciones no rentables

Amenazas

Competencia de importaciones de
productos de calidades que
PETROPERU no produce

Relaciones contractuales con grifos
es débil y el control sobre su
fidelidad es muy limitado

Los grifos que crecen en volumen
bajo la marca PETROPERU, son
captados por las marcas premium,
mediante mejores incentivos
econdmico financieros

0 Wood Mackenzie
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2.6. GAS NATURAL COMPRIMIDO

La entrada de PETROPERU en el gas natural comprimido en 2007 mediante la asociacién con la
compafiia Virtual Gasnet International S.A., no ha sido una buena experiencia. Por causa de un
crecimiento por debajo de lo esperado, se ha mostrado inviable con resultados histéricos
negativos y costos ho competitivos.

2.6.1. BENCHMARKING

En el siguiente grafico, se puede ver que desde el 2010, cada afio este negocio ha tenido
resultados negativos. A mayo del 2014 ha tenido un resultado neto negativo y dificilmente podra
tener un resultado positivo a fines del afio.

Grafico 49: Histérico de Ventas y Resultados — GNC Energia Peru (Millones de Soles)
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Fuente: Pigging Products and Services Association, OEFA, PETROPERU

El siguiente grafico muestra el volumen que cada mes este negocio vende. Este muestra una
variabilidad importante durante los ultimos 2 afios, y a partir de enero 2014 el volumen ha
disminuido en forma importante.

Grafico 50: Volumen de Ventas 2013 a 2014 — GNC Energia Peru (m3/mes)
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Fuente: Pigging Products and Services Association, OEFA, PETROPERU
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El negocio ha demostrado en los 7 afios de operaciones que es inviable, ya que:
e Laescalay masa critica nunca se han materializado (16% utilizacién de capacidad)
e Tiene 7 afios de flujo de caja negativo

e las ventas no han crecido como esta pronosticado en el Plan de Negocios y son muy
volatiles

e PETROPERU no tiene control sobre la gestién del negocio y los mejores gestores han
salido de la empresa recientemente
Wood Mackenzie sugiere que PETROPERU efectte una salida del negocio porque:
e En este negocio no se cuenta con condiciones de competir
e Esde pequefia escala y estd afectando al flujo de caja de PETROPERU vy al capital escaso
e No estd relacionado con los negocios clave de PETROPERU (compite con ellos)

e No hay una buena coordinacién con el socio; tanto el socio como GNC no cuentan con el
staff requerido para revertir el desempeno

o Mackenzie
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2.6.2. ANALISIS DE FORTALEZAS, OPORTUNIDADES, DEBILIDADES Y AMENAZAS DEL AREA DE

GAS NATURAL COMPRIMIDO

Fortalezas

Los socios de la empresa GNC
Energia Peru, son empresas lideres
en sus respectivos paises en la
industria de GNC

Planta de Compresion de escala
(96,000 m*/dia)

Contrato de Suministro de Gas
suscrito con la empresa Calidda

Posee tecnologia de abastecimiento
de GNC en forma de contenedores
modulares y sistema de plano
inclinado por sistema hidraulico

Oportunidades

En areas sin conexiones a ductos
(especialmente el Norte), el GNC
tiene un papel de abastecimiento

Los precios de gas son muy inferiores
a los hidrocarburos liquidos
alternativos

GNC Energia Peru puede aumentar la
demanda usando su propia
capacidad y el contrato de suministro
existente

Debilidades

Ha generado pérdidas todos los afios
de operaciones y los bancos
requieren cartas de crédito

Tiene problemas de liquidez que
genera demoras en obras

Falta masa critica y escala en sus
operaciones para competir en costos
y precios de GNC

Falta de continuidad en los negocios
con las renuncias de la plana
gerencial con mas experiencia
(Gerente General y Gerente de
Operaciones)

Amenazas

El negocio seguira consumiendo
capital sin rendimiento y con el
tiempo estos montos subiran

Sin ser competitivo, el negocio no
crecera lo suficiente y las alternativas
seran las dreas mas alejadas en el
Norte a través de gas natural licuado

Los clientes actuales probablemente
no podrdn cumplir con las cldusulas
del contrato

El terreno donde se ubica la planta
tiene un contrato con vigencia sdlo
hasta 2018 y el propietario no
dispuesto a extenderlo

0 Wood Mackenzie
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3.  ANALISIS DE RIESGOS AL DESEMPENO FUTURO DE PETROPERU Y
ESTRATEGIAS DE MITIGACION

La compafifa PETROPERU enfrenta riesgos importantes tanto externos como internos a la propia
empresa. Dentro de los riesgos externos esta la volatilidad de los precios de los distintos petrdéleos
crudos y productos que PETROPERU compra y vende, lo cual genera el margen de operaciones.
Por otro lado, los principales riesgos internos estan relacionados con la ejecucidon del PMRT.

Para poder analizar el riesgo externo de los precios de petréleos crudos y productos, éste lo
dividimos en tres partes (estos temas se trataran en las secciones posteriores):

Tabla 10: Secciones para el analisis de riesgos al desempefio futuro de PETROPERU

Seccidn 1: Margen de Seccidn 2: Diferencial de Seccidn 3: Mdrgenes de
refinacion de USGC* precio (ubicacion) marketing

La limitada disponibilidad de

Los margenes de refinacién
FOB en el USGC influyen los
precios del producto y

petrdleo crudo pesado de la
region podria impactar los
precios de compra de
petréleo crudo para las
refinerias de PETROPERU

margenes de refinacion del
Peru

Los diferenciales de
ligero/pesado del USCG
(Brent-Maya) afectan los
precios de Napo, el cual sera Los costos de transporte
un importante insumo para desde y hacia el USGC
PETROPERU (es importante determinaran los precios
desarrollar la E&E en el Peru domeésticos en el Peru
para incrementar las
reservas y produccion
nacional)

Margenes internos por
encima o debajo de la
paridad de importacion a la
cual los productos son
negociados dentro del Peru

Serdn manejados por:

e Competencia local

e Balance del producto
en el pais y la regidon

e Regulaciones

Nota: *: Costa del Golfo de EE.UU. (USGC por sus siglas en inglés)

Fuente: Wood Mackenzie

Para el analisis de este riesgo, se utilizaron las mas recientes predicciones de precio de Purvin y
Gertz (P&G) y se compararon con las proyecciones de Wood Mackenzie. No es una discusion
sobre “correcto o incorrecto” sino es un analisis del riesgo de la volatilidad de los precios que se

o Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

refleja en el rango de posibles visiones que podrian impactar drasticamente al desempeiio de
PETROPERU.

Analizar este riesgo es importante porque de acuerdo con las proyecciones de PETROPERU, la
utilidad neta del caso base se vera reducida significativamente en los afios posteriores a la
modernizacion de Refineria Talara. En el siguiente grafico se muestra la utilidad neta de
PETROPERU y es importante recalcar que en el 2019 tendra un flujo de utilidad neta cercano a
cero.

Grafico 51: Utilidad Neta Proyectada PETROPERU, 2013-2035 (millones de USS$)

2013 2015 2020 2025 2030 2035
Recuperacién |GV Amazonia Ejecucion Lote 64 [l Escenario PETROPERU base @6.5% (incluye PMRT)

Fuente: PETROPERU

3.1. RIESGO DEL MARGEN DE REFINACION DEL USGC

Un factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU serdn los margenes de
refinacidn. Asociado al margen de refinacidn del USGC, se identifican diferencias significativas en
los diferenciales de precios de gasolina/diesel a petréleo crudo Maya entre las proyecciones de
Wood Mackenzie (WM) y Purvin y Gertz (P&G). Se tomd en consideracion el petrdleo crudo Maya
por ser petrdleo crudo de tipo pesado, y Refineria Talara consumird petréleo crudo pesado
después del PMRT. En el siguiente grafico se muestran las proyecciones.
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Grafico 52: Evolucion de gasolina y diesel del USGC - diferencial de precio de petréleo crudo Maya en el
USGC (USS/barril)

Producto Margen Proyeccion de | Proyeccion de
($/bbl) Historico margen P&G margen WM .a

50 4 Gasolina 207 29.8 240
274 428 374

Diesel

USE/barril

2005 2010 2015 2020 2025 2030

= Diferencial Diesel W Diferencial de Precio de Gasolina WM
Diferencial Digsel P&G —— = Diferencial de precio de gasolina P&G

Fuente: Wood Mackenzie, P&G

Los distintos prondsticos son causados por visiones diferentes sobre la evolucién del diferencial
del petréleo crudo ligero/pesado del USGC. En la siguiente grafica se muestra esta diferencia
importante. Por un lado, Purvin & Gertz cree que los precios de petréleo crudo Maya saldran de
patrones histéricos y se comercializaran a descuentos mas altos que el petrdleo crudo Brent. Por
el otro lado, Wood Mackenzie cree que la demanda de petréleos crudos pesados en el USGC se
mantendrd alta y que los diferenciales histéricos de los petréleos crudos Maya y Brent
prevaleceran. Es importante volver a mencionar que no estamos intentando discutir sobre
“correcto o incorrecto”, si no estamos mostrando distintas visiones que pudieran impactar
drasticamente el desempefio de PETROPERU, y estas distintas visiones son reflejo de la

incertidumbre del mercado futuro.
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Grafico 53: Diferenciales de petréleo crudo Maya — petréleo crudo Brent (USS/barril)

2005 2010 2015 2020 2025 2030
D 1 I I I |

— WM
5 | — -P&G

55 | Diferencial Proyeccion Proyeccion

- Historico diferencial diferencial WM
($/bbI) P&G ($/bbl) ($/bbl)
115 -18.4 -14.8

Fuente: Wood Mackenzie, P&G

Las conclusiones y mitigaciones de este riesgo son:

e PETROPERU tiene el riesgo del rango voldtil de refinacién y diferencial de petréleo crudo
ligero/pesado:

o Es muy poco lo que PETROPERU puede hacer para manejar el riesgo; es inherente
en la cartera del negocio.

o Masivas variaciones de afio a afio en el flujo de caja y en la utilidad neta son
esperadas

e Ademas, la incertidumbre sobre el flujo de caja resulta en una limitacién en la habilidad
de PETROPERU para invertir capital:

o Flujo de caja serd ajustado hasta en el caso base. Habran muchos escenarios en
los cuales los flujos de caja anuales pudieran ser negativos

3.2. RIESGO DEL DIFERENCIAL DE UBICACION

Otro factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU es el diferencial de
ubicacidn. Este riesgo lo analizamos con los precios de paridad de exportacion e importacién, los
cuales son:

1. De un lado, las refinerias que consumen petrdleo crudo pesado:

e Cuando Peru estda escaso de un producto y necesita importar el producto para
satisfacer la demanda, los precios domésticos en Peru (en el puerto de importacion)
son puestos a paridad de importacion, tipicamente:
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o Precio + envio del USGC a través del canal de Panama.
o Mads tasas de mercadeo, importacion y puerto.
2. Por otro lado, la produccidn de petréleo crudo pesado en la regién:

e Cuando Peru tiene exceso de un producto y tiene que exportar, los precios
domésticos en Peru (por ejemplo, en el puerto de exportacion) son definidos al
“netback” de exportacion, tipicamente:

o Fijaciéon del precio del producto en el mercado en el que el producto es
vendido.

o Menos transporte y otras tasas relacionadas.

Existen oportunidades para mejorar la fijacion del precio de productos de importacion ya que
diferentes estrategias de la adquisicién del producto y la fijacion del precio podria crear
oportunidades de ahorro como apreciamos abajo en los Gréficos 54 y 55.

Basados en la légica antes explicada, se calculd la paridad de importacién de la gasolina 90 y el
diesel en Perl. Se tomd como base el precio de estos productos en el USGC y se le sumaron los
diferenciales de transporte.

En las siguientes dos graficas se muestra el calculo de paridad de importacion para la gasolina 90.
El supuesto de P&G del margen comercial eleva la paridad de importacién en USS$3.0/bbl de la
gasolina 90. El supuesto de P&G del margen comercial y otras inconsistencias elevan la paridad de
importacién en USS$3.7/bbl de la gasolina 90, respecto a lo calculado por Osinergmin.
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Grafico 54: Diferencial Gasolina 90 en el 2013 - P&G Grafico 55: Diferencial Gasolina 90 en el 2013 —
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Referente al diesel, se hizo el mismo analisis de comparar la paridad de importacidn calculada por
Osinergmin y por P&G. En este caso, el supuesto de P&G del margen comercial eleva la paridad de
importacion en US$1.7 /bbl, como se muestra a continuacion.
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Grafico 56: Diferencial Diesel 50 ppm en el 2013 - Grafico 57: Diferencial Diesel 2500-5000 ppm en el
P&G (USS/barril) 2013 — Osinergmin (USS$/barril)
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Fuente: P&G, Osinergmin

En cuanto al diferencial de ubicacidn del petréleo crudo, se analizé al petréleo crudo Napo ya que
serd el de mayor consumo una vez que se complete el PMRT, como se muestra en la siguiente
grafica.
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Grafico 58: Estructura de carga proyectada que procesara la Refineria Talara 2014-2030
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Fuente: Wood Mackenzie

Muchos factores podrian impactar la disponibilidad de petréleo crudo Napo. Los factores mas
importantes son:

1. Refineria del Pacifico (RdP)
a. Capacidad —200 kb/d
b. Consumird mayormente Napo
c. Se espera que entre en operacion en 2019
2. Refineria Talara
a. Post-expansion consumira 64 kb/d de Napo
3. Produccién de petréleo crudo en Ishpingo-Tiputini-Tambococha (ITT)
a. °API:13-15
b. Petroamazonas planea desarrollar estos campos, pero es un reto debido a temas
ambientales
c. Fechaincierta de inicios de operaciones
d. Reservas: 961 mmbbl
4. Produccién de petrdleo crudo de Perenco
a. Lote 67
i. °APl:12.5-16.5
ii. Produccion actual de 6 kb/d
iii. Produccion pico: 60 kb/d en el 2020
iv. Reservas: 218 mmbbl
b. Lote 39
i. °APl:10-15
ii. Se espera que inicie produccién en el 2019
iii. Produccion pico: 55 kb/d en el 2026
v. Reservas: 201 mmbbl
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Dado los factores anteriores, la regién podria estar escasa de petréleo crudo pesado una vez que
RdP y PMRT comiencen operaciones. La siguiente grafica muestra la produccién de petrdleo
crudo pesado para Peru y Ecuador:

Grafico 59: Vision de la produccién de petréleo crudo pesado para Peru y Ecuador al 2030 (kb/d)
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Fuente: Wood Mackenzie

Es importante recalar que puede haber problemas logisticos de llevar el diluyente al campo, lo
cual podrian limitar el desarrollo del lote 67. En caso de Pungarayacu (yacimiento mas grande aun
no desarrollado de Ecuador y uno de los mds grandes recursos no explotados de América Latina,
contiene petrdleo extra-pesado de 9 grados API) sea desarrollado con un mejorador in-situ, como
ha sido propuesto en el plan original, la produccién disponible no seria de petréleo crudo pesado
sino petréleo crudo sintético de alto grado API.

Las conclusiones y mitigaciones de este riesgo:
e Hay oportunidades para mejorar la fijacién del precio de productos de importacién

o Diferentes estrategias de la adquisicion del producto y fijacién de los precios
podrian crear oportunidades de ahorro

e Hay un riesgo en la fijacién del precio de la compra del petréleo crudo pesado como
Napo, especialmente en el caso que se construya RdP

o Si se construye RdP, los precios de petrdleo crudo pesado se elevaran y Napo
puede ser dificil de adquirir. La produccidn potencial de Perenco puede volverse
clave
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3.3. RIESGO DEL MARGEN DE MARKETING

Un tercer factor importante en el futuro desempefio financiero de PETROPERU son los margenes
de marketing.

Con respecto a los margenes de marketing, P&G proyecta un descuento a la paridad de
importacién de gasolina y una prima alta para el diesel, los cuales se muestran en los siguientes
graficos.

Grafico 60: Proyecciones del precio de venta de Grafico 61: Proyecciones del precio de venta de
gasolina para PETROPERU (US$/barril) diesel para PETROPERU (US$/barril)
$/bbl Sbb
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Fuente: P&G

Sin embargo, es importante considerar qué tan sostenibles son estos margenes. Mientras los
precios domésticos del diesel son comercializados significativamente a un precio mayor a la
paridad de importacidon, nuevos competidores entrardn al mercado. En octubre de 2014,
Ecopetroleum ingresé al Perd como un nuevo importador de producto de diesel. Por causa de
estas inconsistencias, PETROPERU estd haciendo varios esfuerzos de benchmarking con otros
paises latinoamericanos para demostrar la necesidad de que Osinergmin ajuste los precios de
referencia, incorporando factores no considerados.

Las conclusiones de este riesgo son:

e Los mecanismos del mercado de la venta de gasolina seran diferentes con las mejoras a la
refineria La Pampilla, ya que la gasolina tendra que ser exportada a precios bajos. Dicha
fijacién de precios amenaza con reducir la produccién de la Refineria Talara

Ademas, es importante analizar la situacién y mecanismos de mercado a partir del 2017 una vez

o Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

gue entre en vigor de la regulacién del azufre a 50 ppm. La refineria La Pampilla estard lista para
esta nueva regulacidon, lo que reducird la competitividad de Refineria Talara. A continuacidn se
muestra la produccién actual de Refineria La Pampilla y de Refineria Talara.

Grafico 62: Refineria La Pampilla — Produccion de Grafico 63: Refineria Talara — Produccion de
Gasolinas y Diesel (kb/d) Gasolinas y Diesel (kb/d)
60 - 60 -
50 50
0| I cesol a0
asolinas
20 - 4
Diesel/Gasoil 20 . .
10 10 - Diesel/Gasoil
0 - 0 -

2013 2013

Fuente: Wood Mackenzie

Sin embargo, en el 2017 La Pampilla aumentara la produccién de gasolina y diesel lo que reducira
el mercado para Refineria Talara. A continuacién se muestra una estimaciéon del aumento de
produccidn de refineria La Pampilla.

Grafico 64: Refineria La Pampilla — Producciéon estimada de Gasolinas y Diesel (kb/d)
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Fuente: Wood Mackenzie
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3.4. RIESGOS DE LA EJECUCION DEL PMRT

Existen varios riesgos importantes para el PMRT. Estos riesgos son comunes pues las refinerias,

alrededor del mundo, lo han enfrentado histéricamente. A continuacién se presenta una tabla con

estos riesgos.

Tabla 11: Riesgos relacionados con el PMRT

Momento del riesgo Riesgos Comentarios
En todo contrato de EPC, existe un riesgo para el
contratista y otro para el empleador
En el contrato EPC suscrito con Técnicas Reunidas,
Sobrecostos

Riesgos durante la
.. Retraso en la
construccion y
construccion

3. Bajo factor de
) utilizacion
Riesgos en la
. durante el
operacion . .
primer afio de

operacion

PETROPERU asumira los sobrecostos por encima del
limite contractual

¢Cémo van a afectar los sobrecostos al desempefio
financiero de PETROPERU, basados en el contrato
EPC?

¢Cudl es el factor de utilizacion minimo para tener un
flujo de caja positivo?
El supuesto de 83% para Talara esta en el rango alto

Fuente: Wood Mackenzie

3.4.1. RIESGOS DURANTE LA CONSTRUCCION

La mayoria de los proyectos de refinerias registran sobrecostos importantes durante la fase de

construccién. A continuacién se muestran casos sobre problemas de sobrecostos y retrasos.
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Grafico 65: Proyectos de energia en Latinoamérica  Grafico 66: Proyectos de refinerias a nivel mundial
con sobrecostos y retrasos con sobrecostos y retrasos
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Fuente: EY, 2014

Algunos ejemplos de proyectos con sobrecostos son:

Tabla 12: Ejemplo de proyectos de refinerias con sobrecostos

Refineria Ano Sobrecosto

North West Upgrading Inc

2013 Sobrecosto del 50% respecto al presupuesto inicial
en Alberta, Canada
Petrobras y PdVSA en 5009 Sobrecosto del 200% (de USS$4 billones a USS12 billones)
Venezuela debido a un sobrecosto del equipo
Ampliacion de refineria en o
2013 Sobrecosto del 50% respecto al presupuesto inicial

Cartagena, Ecopetrol
El presupuesto en el 2011 era de USS$2,300 millones. En el
2014 2014, el presupuesto ascendio a USS$17,000 millones
(sobrecosto de 640%)

Refineria Abreu & Lima,
Petrobras

Fuente: Canadian Manufacturing. Alberta refinery viable despite cost overruns.6 de diciembre de 2013, 24/7 Wall St.
Petrobras: Gov’t Investment and Venezuela Woes (PBR). 27 de agosto de 2007, Reuters. Brazil probes Texas refinery, has
bigger problems at home. 11 de abril de 2014, Morgan Stanley. Petrobras New Management on the Right Foot. 4 de
septiembre de 2012

Dado que el 62% de las refinerias a nivel global han tenido sobrecostos, es imprescindible que
PETROPERU tome liderazgo en el manejo del programa del PMRT y asegure su ejecucién en
tiempo y presupuesto.
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3.4.2. RIESGOS DURANTE LA OPERACION

El segundo riesgo del PMRT es el supuesto que ha hecho PETROPERU sobre del factor de
utilizacion del primer ano de operacidon de Talara después del PMRT es del 83%. Sin embargo,
generalmente las refinerias tienen un factor de utilizacién mas bajo el primer afio, en el rango de
50-80%. En la siguiente tabla se muestran algunos ejemplos de factores de utilizacién el primer
afio de operaciones.

Tabla 13: Ejemplo de proyectos de refinerias con bajo factor de utilizacion el primer afio de operacion

Compaiiia Refineria Factor de utilizacion

. El factor de utilizacidn durante primer afio de operacién fue
Motiva Port

MQ:_I:I\:IA . de 50%. Recién hasta el tercer afio de operacion se logré
llegar a la meta de 93%
v PEMEX El factor de utilizacion el primer afio después de la
5 PEMEX Minatitlan expansion fue de 51% y el segundo afio de 56%

b . La refineria cerca de Chicago, EE.UU. tuvo un factor de
p BP Whiting

utilizacion del 80% el primer afio después de su expansion

Fuente: Reuters. Exclusive: Motiva Port Arthur refinery reaches throughput milestone. 3 de julio de 2014, PEMEX, EIA,
Wood Mackenzie

En el caso de tener un factor menor de utilizacién, esto impactaria en las finanzas del primer afio
de operacion. Como se muestra en el Grafico 51, el primer afio de operacidn la utilidad neta se
proyecta que sera cercana a cero, por lo que un factor de utilizacién menor conllevaria una
utilidad negativa.
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4. DIAGNOSTICO DEL GOBIERNO CORPORATIVO, NORMAS Y LEYES DE
PETROPERU

En el marco del presente analisis macro de la estrategia corporativa PETROPERU y su modelo
organizacional asociado hecho por EY (Ernst & Young), se tomdé como premisa base la
identificacién, analisis e integracion de los distintos proyectos en curso que aportaran valor a la
iniciativa especifica.

En este sentido, se incorporaron al analisis las principales conclusiones y recomendaciones
establecidas en el reporte "Evaluacién y Diagndstico de Gobierno Corporativo en PETROPERU y
Revisién del Cédigo de Buen Gobierno Corporativo" hecho por EY, entregado el 4 de agosto de
2014. Los lineamientos alli definidos, y resumidos en la presente seccidén del diagndstico, serviran
como pardmetros guia durante la ejecucién del presente proyecto de Modernizacién de
PETROPERU.

El andlisis de madurez del Gobierno Corporativo de EY parte de 5 dimensiones complementarias:

Tabla 14: Componentes del Gobierno Corporativo

Componentes del Definicion
Gobierno Corporativo

* Andlisis respecto a la propiedad y control de la empresa, evaluando entre otras
dimensiones la injerencia del Estado en las decisiones corporativas, el rol
tomando el mercado y su flexibilidad para operar, el trato equitativo de
accionistas, etc.

Propiedad

* Evalta el numero y perfil de los Directores nombrados junto al proceso seguido
para su eleccidon y remocion, asi como el andlisis critico de sus deberes,
derechos, funciones y remuneraciones; se evalian asimismo las funciones
gerenciales

Directorio y Gerencia

* Revision de las practicas de divulgacion de informacion tomadas por la

Transparencia e . . . -
corporacion (financiera y no financiera/estratégica)

RSE* y Grupos de * Asociado a la identificacidn y gestidon efectiva de grupos de interés, junto a la
Interés revisidn critica de los procesos internos de Responsabilidad Social Empresarial

* Presenta una revisidn de los principales mecanismos de Control hacia la
organizacion, destacandose la Gestidn Integral de Riesgos, los sistemas de
control internos y las funciones de Auditoria Interna/Externa

Arquitectura de
Control

Nota: *: Responsabilidad Social Empresarial (RSE)

Fuente: EY

o Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

En base a estas 5 dimensiones, el resultado de practicas lideres de Gobierno Corporativo de
acuerdo con el modelo de madurez definido y determinado por EY se muestra en el siguiente

cuadro:

Grafico 67: Dimensiones y status de PETROPERU en el negocio

En proceso de _
implementacion / con "EI‘“;':"'ZG“T;IL Avanzado
limitaciones P

Propiedad
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‘Gestién del Gobiemo
Corporativo

EEEEER

Fuente: EY

Dentro de dicho modelo de Madurez Corporativa, se definen las caracteristicas de PETROPERU
como una empresa "En proceso de implementacion/con limitaciones" de la siguiente forma, por

categoria:

e Propiedad

O

Existen reglamentos y otro tipo de documentacién que rigen a la Junta General de
Accionistas (JGA) y a los accionistas, pero no son revisados periédicamente

Los accionistas tienen el derecho de recibir y requerir informacién oportuna
relacionada con sus intereses en la sociedad. Se han definido responsables y medios
por los cuales se informa y se absuelven dichos requerimientos

Los accionistas pueden hacerse representar mediante tramite determinado en el
reglamento de la JGA

Existen mas de un tipo de accidn pero con los mismos derechos

Existen canales de comunicacion formal para el requerimiento o recepcidon de
informacion por parte de los accionistas

e Directorio y Gerencia

o Se cuenta con herramientas documentadas y formalizadas para la gestion del

Directorio y de las sesiones de dicho ente

o El Directorio estd compuesto por un nimero de miembros que garantiza su adecuado

funcionamiento
= E| Directorio cuenta con directores independientes no vinculados con la
administracion de la sociedad ni con los principales accionistas. Sin embargo, su
presencia no es significativa y no se ha especificado el perfil requerido para ser
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director independiente
= Existen Comités de Directorio pero estos no sesionan regularmente
= Existen procesos de evaluacién a los gerentes en base a resultados
= Existen manuales de organizacion y funciones para las gerencias
e Transparencia
o Existe una politica de informacidn para los accionistas, inversionistas, demas grupos
de interés y el mercado en general; sin embargo, no es clara en su definicion formal e
integral de los lineamientos y criterios que se aplicardn en el manejo, recopilacidn,
elaboracion, clasificacion, organizacion y/o distribucién de la informacion que genera
o recibe la sociedad
e RSE y Grupos de Interés
o Se tiene identificados a los grupos de interés de la Compaiiia y se realiza gestién con
algunos de ellos, pero no sobre la base de un plan
e Arquitectura de Control
o Se cuenta con iniciativas para gestionar riesgos en la organizacién, pero son aisladas
o No existe una organizacion adecuada para la gestidn integral de riesgos
o Se cuenta con documentos que formalizan la implementacién del sistema de control
interno y con iniciativas para dicha implementacion, pero no son realizadas a nivel
integral
o Se cuenta con una funcidn de Auditoria Interna, pero que no cumple con los
estandares de enfoques modernos y no reporta al Directorio
o Se cuenta con auditorias externas financieras realizadas por sociedades de auditoria
propuestas por el Directorio a la Junta General de Accionistas, que se renuevan cada
5 afos

En dicho contexto, PETROPERU cuenta con oportunidades de desarrollo a través de todas las
dimensiones, de cara a la evolucién del negocio. Las principales limitantes a ello son:

e Propiedad
o Alto nivel de injerencia del Estado
o La dindmica actual de la Junta General de Accionistas (JGA) no se adecua a la entrada
de capitales privados
o Falta de independencia, debido a la injerencia politica, en la toma de decisiones por
parte del Directorio y de la alta gerencia para determinar la direccién futura de la
empresa
e Directorio y Gerencia
o Existen brechas en la composicion del Directorio (falta de especificacion de los
perfiles, nimero de miembros independientes) y en su dindmica (frecuencia
reuniones, temas) y auto-evaluacion
o A nivel gerencial, falta de desarrollo en induccién y del plan de sucesion
e Transparencia
o Divulgaciéon de Informacién no Financiera y Estratégica
e RSE y Grupos de Interés
o Falta una gestién integral y manejo de grupos de interés
o Fortalecer un drea corporativa de RSE
e Arquitectura de Control

o Mackenzie
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o Efectos de practicas pasadas de Auditoria Interna en toma de decisiones gerenciales
o Ausencia de un area formal para la Gestidn Integral de Riesgos y Control Interno
competente e independiente que reporte a la Gerencia General

A lo largo de las siguientes secciones del documento, presentaremos un analisis mds detallado

para cada una de las dimensiones especificas resefiadas, justificando la valoracidn propuesta.

4.1.

DIMENSION DE PROPIEDAD

A continuacidn se muestra el andlisis de la dimensién de propiedad:

Grafico 68: Status de la dimensidn de propiedad

Dimensiones Evaluacién

Politica de propiedad

-

Igualdad de condiciones en el mercado . " "

Autonomia respecto del Estado . . .

Trato Equitativo de Accionistas i

No dilucion participacion del capital sociedad

] S

Participacion e informacion a los accionistas 4— t t i

Politica de dividendos

-

Solucién de controversias

.

»

Funciones Junta General Accionistas

- 4

Reglamento Junta Accionistas ) T

Convocatoria a JGA f T

[ N

Delegacion y voto a distancia f t i

Participantes de la Junta de Accionistas | t |

Inicial En Proceso Establecido Avanzado

Fuente: EY

Basados en el reporte de EY, las principales conclusiones son:

Las dinamicas de la JGA estan definidas y formalizadas, sin embargo, estas practicas no
estan alineadas a las nuevas definiciones que regiran el capital de PETROPERU desde que
se inicie la participacion de inversionistas privados, sobre todo a aquellas que tienen que
ver principalmente con la igualdad de derechos y trato justo de los tipos de accionistas
existentes

El concepto de accionistas en las definiciones formales actuales en PETROPERU descansa

sobre una organizacién con un accionariado Unicamente estatal, con estructura de la JGA
definido para ello, con la capacidad de atender encargos especiales propuestos por los
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gobiernos de turno y con una alta capacidad de recibir influencia politica que no esta
alineada con las caracteristicas de los posibles accionistas no publicos

e La decisién de permitir que inversionistas privados puedan participar hasta en un 49% del
capital social de PETROPERU es una muestra de la voluntad de practicas de gobernanza.
Sin embargo, existe aln una brecha importante entre la voluntad de apertura de capital y
las practicas vigentes de Gobierno Corporativo relacionadas con la dimensién de
Propiedad. Estas brechas estan relacionadas con la injerencia del gobierno en la toma de
decisiones de la organizacidn, la falta de una politica de dividendos consecuente con los
objetivos de apertura de capital, las dinamicas de la JGA donde el papel preponderante lo
mantiene el Estado, entre otros

El mensaje mas importante de este analisis es que la injerencia del Estado en las actividades de
PETROPERU representa un condicionante clave. Se requiere por tanto una reforma normativa
integral de la JGA y del Directorio tal que, de cara a la OPA, PETROPERU pueda operar como una
empresa moderna e independiente.

4.2. DIMENSION DE DIRECTORIO Y GERENCIA
A continuaciéon se muestra el andlisis de la evaluaciéon de la estructura del Directorio:
Grafico 69: Estructura del Directorio

Dimensiones Evaluacion

Numero miembros Directorio t t |

Perfil miembros Directorio } — t |

Eleccién del Directorio ' .

Reemplazo y vacancia miembros Directorio |
I

Funciones del Directorio ' . |

Deberes y derechos miembros Directorio  + } {

Reglamento Directorio ' : |

Perfil Directores independientes i . .

Numero Directores independientes I " |

Convocatoria sesiones Directorio t . t d

Periodicidad sesiones Directorio — + t |

Inicial En Proceso Establecido Avanzado

Fuente: EY
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Basados en el analisis antes presentado, las principales observaciones sobre el Directorio son:

El Directorio tiene practicas formalizadas y que son de uso actual en la gestién del mismo.
Sin embargo, existen diversas brechas relacionadas con la composicion (nimero de
directores que lo conforman, limitacién en la cantidad de directores independientes,
método de designacion de directores por parte de los accionistas y trabajadores),
dindmicas (excesiva duracion de las sesiones, composicion de las agendas,
funcionamiento de los comités del Directorio), y el proceso de calidad de este ente
colegiado (procesos de autoevaluacién y evaluacién, determinacidn de perfiles, sucesion,
retribucién) que generan una oportunidad de mejora significativa respecto del actual
desenvolvimiento del mismo

La actual forma de determinacién del Directorio no contempla claramente coémo se
definira la representacion de accionistas no publicos dentro de dicho ente

El mensaje mds importante a nivel de directorio es que formalizar sus roles, estructura y

frecuencia de sesiones resulta clave de cara a una Oferta Publica de Acciones (OPA).

A continuacidn se muestra el andlisis de la estructura a nivel gerencial:

Grafico 70: Estructura del Directorio y nivel gerencial

Dimensiones Evaluacion

Planes de sucesion

L 4

Comité de Auditoria I

Comité de Gobiermno Corporativo |

P S—

Comité de Nominaciones y Rem.

,'* ’\.

Remuneraciones miembros Directorio

Evaluacion del Directorio

Formalizar rol Presidente del Directorio

Funciones y Resp. Gerencias principales .

Proceso de inducciéon Gerentes

o

Perfil de puestos clave I

‘\l
Y T
., . f & N |
Remuneracion Gerencias ! - ' !
Inicial En Proceso Establecido Avanzado

Fuente: EY

Basados en el reporte de EY, las principales conclusiones son:

~

Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

La plana gerencial clave en PETROPERU es profesional y con experiencia relevante en la
industria. PETROPERU cuenta con un procedimiento de seleccién y contratacién que
permite una adecuada evaluacion de candidatos a puestos clave. Sin embargo, existen
situaciones del entorno de PETROPERU, propios del sector publico, relacionados con la
injerencia del gobierno de turno, procesos sancionadores con responsabilidad civil y
penal, con una estructura remunerativa poco competitiva en comparaciéon con otras
empresas del rubro hidrocarburos, entre otros asuntos, que restringen la continuidad y
permanencia de ciertos puestos clave en la organizacién, y que originan deficiencias en la
estrategia de captacién y retencidén de personal clave, vacios en puestos gerenciales y
nombramiento de gerencias interinas de corto plazo que afectan el proceso de toma de
decisiones

El mensaje mds importante a nivel gerencial es que el fortalecimiento de los planes de sucesién e
induccion de Gerentes resulta critico a corto plazo.

4.3.

DIMENSION DE TRANSPARENCIA

A continuacidn se muestra el andlisis de la evaluacidn de la dimensién de transparencia:

Grafico 71: Status de los requerimientos de transparencia

Dimensiones Evaluacion
Dinvulgacion de mformacion financiera + + {
Divulgacion de informacion no financieray 4 : : i
esiratégica
lirricasl En Process Establecids Avanzads
Fuente: EY

Basados en el reporte de EY, las principales conclusiones son:

PETROPERU revela informacién a terceros de acuerdo con la normativa aplicable. Sin
embargo, una apertura de capital por parte de PETROPERU generard una mayor
necesidad de responder requerimientos de informacidn de otros inversionistas y grupos
de interés. La informacidn que se pone a disposicion debera contar con estandares de
calidad, oportunidad e integridad, a través de una politica de revelacién de informacion
claramente establecida que permita gestionar la informacidn, clasificarla protegerla y
compartirla por los canales mas adecuados de manera eficiente

Definir claramente que bajo practicas de Gobierno Corporativo sanas, ser transparentes
no significa compartir todo con todos, sino que darle un nivel de control y disciplina a la
gestion de la informacidn que permita mantener informados a los stakeholders de Ila
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4.4.

organizacién y a su vez, cuida los intereses de PETROPERU, en cumplimiento de sus
objetivos y la proteccién de sus inversionistas

DIMENSION DE RESPONSABILIDAD SOCIAL EMPRESARIAL Y GRUPOS DE INTERES

PETROPERU deberia actuar mas proactivamente en la identificacién especifica de los distintos

grupos de interés, y formalizar su gestién. A continuacion se muestra el andlisis de esta

dimensidn:

Grafico 72: Status de Responsabilidad Social Empresarial (RSE)

Dimensiones Evaluacion

Responsabiidad Social Empresaria

E

L o

Identificacion y gestion de Grupos de Interés

Invicaal En Procesos Entalbilecido Aranzado

Fuente: EY

Basados en el reporte de EY, las principales conclusiones son:

PETROPERU se ha preocupado por mantener una relacién importante con sus principales
grupos de interés (zonas de influencia de actividad operativa, sindicatos de trabajadores,
entre otros). Estos esfuerzos se han visto tangibilizados en temas relacionados con el
cuidado y proteccion del medio ambiente, responsabilidad social empresarial,
negociaciones colectivas importantes. Por otro lado, estas iniciativas no responden a un
plan corporativo institucional sino a iniciativas aisladas, que pese a su importancia y
relevancia, no terminaran de explotar los beneficios que una gestidon adecuada de grupos
de interés puede lograr. Esta gestidn debe incluir la identificacion de la totalidad de
grupos de interés de la organizacion, la determinacidn de qué objetivos se quieren lograr
con los grupos, cual serd la estrategia para alcanzar dichos objetivos y como se
administrardn de manera comparativa considerando un monitoreo eficiente de los
mismos
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4.5.

DIMENSION DE ARQUITECTURA DE CONTROL

Existen brechas funcionales importantes al nivel de la Arquitectura de Control, particularmente

asociadas a la Gestion Integral de Riesgos. A continuacidn se muestra el analisis de la evaluacién

de la arquitectura de control:

Grafico 73: Status de la dimensidn de arquitectura de control

Dimensiones Evaluacion

Gestion Integral de Riesgos t t 1

Sistema de Control Interno - ' t |

Funcién de Auditoria Interna I “‘ t 1

Funcién de Auditoria Externa k t

e

Supervision de la Gestion Anti-Fraude I é" t 1

Inicial En Proceso Establecido Avanzado

Fuente: EY

Basados en el reporte de EY, las principales conclusiones son:

PETROPERU cuenta con un area de Auditoria Interna que depende funcionalmente de la
Contraloria General de la Republica y que se maneja bajo los criterios que esta institucion
define. Sin embargo, dicha relacion funcional y subordinacion de criterio en las
actividades de control no necesariamente estan alineados en su totalidad a las practicas
actuales de funcién de Auditoria Interna moderna, que se basa en la gestion de riesgos de
la organizacién, que responde funcionalmente al Directorio a través del Comité de
Auditoria y que ayude en el cumplimiento de los objetivos planteados por la empresa

PETROPERU no cuenta con una Gestién Integral de Riesgos. Existen iniciativas aisladas en
algunas gerencias de la organizacion pero que no estan alineadas a un plan corporativo,
que no cumplen con los estandares organizacionales y funcionales necesarios y que no
tienen una linea de reporte claro al Directorio. De la misma forma, el sistema de control
interno en la organizacién existe de manera empirica y basado en iniciativas propias de
algunas gerencias pero que no responde a la necesidad de contar con un sistema sélido
de control que brinde soporte y sustente el logro de objetivos, que tenga una
organizacién definida y que se convierta en una herramienta de gestion importante de la
compaiiia
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4.6.

LIMITACIONES NORMATIVAS Y LEGALES

Se identificéd un conjunto de limitaciones normativas y legales que dificultan la operacidon 6ptima

de PETROPERU. A continuacién se muestran las principales limitaciones:

Tabla 15: Limitaciones normativas y legales

Norma

Descripcion

Impacto

Articulo 6° y Ley
N° 30130,
Decreto
Supremo N° 008-
2014-EM

Ley N° 26221,
Decreto de
Urgencia N° 009-
2003/4, otros

Acuerdo de
Directorio
N2 008-
2013/015-
FONAFE

Articulo 4252 del
Cadigo Penal

Declara de necesidad publica e
interés nacional la prioritaria
ejecucion de la modernizacién
de la Refineria Talara (que
impacta en la necesidad de Ia
reestructuracién de la
estructura organizacional de
PETROPERU)

Regula la participacion de
accionistas privados en el
capital de PETROPERU (que
impacta en los procesos de
presupuesto y asignacion de
capital, y planificacidn)
Muiltiples, regulando la gestién
de precios de combustibles y
productos que impactan los
procesos de planificacion,
presupuesto y asignacion de
capital

Establece que PETROPERU
debera someterse a las
disposiciones del FONAFE en
materia de Politica
Remunerativa que impacta el
disefo organizacional en
términos de talento humano
Establece que los trabajadores
de las empresas del Estado son
considerados como funcionarios
publicos (y no estan sujetos al
régimen laboral de la actividad
privada) que impacta en talento
humano y la toma de decisiones

Limita considerablemente las posibilidades de
crecimiento de PETROPERU, més alla de
proyectos que no generen a la empresa
pasivos firmes o contingentes (presentes o
futuros), no afecten las garantias del PMRT y
no demanden recursos al Tesoro Publico

Poca precision respecto a impacto post
finalizacion del PMRT sobre la incorporacion
de accionistas privados

La incertidumbre asociada a la determinacién
de los precios afectard el atractivo relativo de
inversores potenciales

Esta disposicion limita la flexibilidad de
PETROPERU para definir su estrategia de
remuneraciones y competir en el mercado
laboral por talento especifico

Los controles y consecuencias penales
asociados al rol de “funcionario publico”
limitan el accionar de los empleados = temor
a consecuencias genera “delegacion para
arriba” y limita el accionar de la empresa
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Norma

Descripcion

Impacto

Resolucion N°
523-2009-OSCE-
PRE del
Reglamento de
contrataciones
Internacionales
de PETROPERU
Normas
aplicables a los
sistemas de
administracion,
contaduria
publica, SNIP,
presupuesto
publico, aspectos
financieros y
endeudamiento
Estatuto de
PETROPERU

Ley N° 27037,
Ley de
Promocion de la
Inversién en la
Amazonia

Marco normativo que regula de
manera integral los
procedimientos de
contrataciones de bienes,
servicios y obras impacta en
dichos procesos

PETROPERU estd excluida de los
sistemas publicos de
endeudamiento, presupuesto,
inversién publica y contaduria
que significa que el proceso de
presupuesto y asignaciéon de
capital esta fuera del sistema
publico

Conjunto de disposiciones que
rigen la Empresa de manera
particular con impactos en la
estructura organizacional, el
Gobierno Corporativo y otros
aspectos

Normativa aplicable para la
venta de petrdleo, gas natural y
sus derivados en los
departamentos de Loreto,
Ucayali y Madre de Dios. Esto
impacta el proceso de
presupuesto y asignacion de
capital y planificacién (con su
impacto negativo de
crecimiento o uso)

Los dispositivos aprobados en este rubro no
permiten las contrataciones de bienes,
servicios y obras de manera agil y eficiente;
por considerar que las actuales normas de
contratacién de PETRPERU no se encuentran
adaptadas a la eficacia y rapidez que necesita
una empresa del sector hidrocarburifero

Frente a las reformas potenciales asociadas a
la OPA, debe procurarse que esta situacion
favorable se mantenga. Dicho escenario
resulta positivo pues significa que seran los
propios 6rganos de gobierno de PETROPERU
los que determinaran lo que convenga a la
Empresa

De cara a la OPA, deben resolverse un
conjunto de aspectos definidos en el Estatuto:
formalizar diferencias entre acciones tipo Ay
B (proteger derechos accionistas
minoritarios), adaptar el Estatuto de la Junta
General de Accionistas (en linea con la Ley
General de Sociedades) y aspectos generales
del Directorio

Ademas, la actual composicién de la JGA no
esta adaptada para la incorporacion de
inversionistas privados

Por ultimo, los objetivos anuales y
quinquenales deben de ser aprobados por el
Ministerio, este hecho no es comun en otros
paises

Subvencidn de hecho por parte de
PETROPERU al consumo de productos en la
Amazonia, es decir, no se recupera el IGV en
la Amazonia
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Norma Descripcion Impacto
Articulo N° 60 de Sobre el principio de PETROPERU, a diferencia de otras empresas
la Constituciéon  subsidiariedad, no basta con en el sector, tiene que evaluar y considerar
Politica del Pery 9U€ Se cuente con una como parte del desarrollo de sus actividades y
autorizacion legal, sino que nuevos negocios, que se encuentren
ademas se deberia analizarsila  alineados con el principio de subsidiaridad
actividad empresarial cumple contemplado en la Constitucion Politica del

con ser subsidiaria (impacta en Peru
la estructura organizacional)

Fuente: EY

4.7.

RESULTADOS DE LAS ENTREVISTAS REALIZADAS

Las observaciones se encuentran respaldadas por la retroalimentacién recibida durante las

entrevistas realizadas. La retroalimentacion mas importante es:

“Existe un miedo permanente a juicios, que paraliza la toma de decisiones debajo de los
Gerentes de Area. Esto determina que muchas decisiones se deleguen ‘para arriba’. Esto
afecta nuestra flexibilidad y tiempos de respuesta”

“La Ley 30130 no nos permite crecer y generar el flujo de caja y las ganancias necesarias
para atraer inversionistas”

“Es inconcebible y peligroso que una empresa de esta magnitud no cuente con un area de
gestion de riesgos centralizada”

“El nimero de Directores actual es insuficiente para una empresa de este tamafio”

“El mayor problema de PETROPERU es la injerencia politica, no tomamos decisiones
propias”

“Con bajos sueldos relativos y altos riesgos de juicios, atraer personal de nivel para roles
clave en la Alta Gerencia representa un enorme desafio”
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5. DIAGNOSTICO FINAL DE LOS PRINCIPALES PROCESOS CORPORATIVOS

La correcta implementacion de los procesos de Planificacién, Gestion de Desempefio,
Presupuesto y Asignacion de Capital y Contratacidén y Adquisicién de Bienes y Servicios facilita el
buen funcionamiento del negocio. A continuacidn se muestra un diagrama de los principales
procesos corporativos los cuales existen en todas las empresas:

Grafico 74: Principales procesos corporativos de la mayoria de las empresas y comentarios respecto a
PETROPERU

L | | Proyectos politicos Los indicadores no
DS panes AUy no pasan por todos miden todo
quinquenalvienen |
; os pasos
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plan estratégico
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capacidadde la

empresa por falta

de los KPI's

No hay
consecuencias por
falta de lograr los
KPI's

Centro Nivel y calidad de
orperatiyo interaccion podria

mejorar

2?
eibojens®

Poca revision de los
Fallos en la 2 < , avances de los
cantidad y calidad Unidades de KPls
de informacion para Negocio
el proceso de

planificaciéon El plan estratégico

es muy amplioy
establece metas
anuales

Contratacion

Fuente: Wood Mackenzie

Es importante indicar que los procesos y sub-procesos de planificacion, presupuesto y asignacion
de capital y gestidon de desempefio estan vinculados. Tipicamente, la definicion de la estrategia es
determinada por los altos ejecutivos de la empresa. Sin embargo, la estrategia esta compartida
con otros niveles de la empresa y esos niveles elaboran un plan para alcanzar las metas de la
estrategia identificando los proyectos requeridos. Cada area del negocio prepara su plan detallado
que debe de estar alineado con el plan estratégico y posteriormente dicho plan es alcanzado a la
gerencia respectiva para su revision y evaluacion. Dado que existen limitaciones en la
disponibilidad de recursos, los altos ejecutivos van a aceptar o rechazar elementos de los planes y
llegar a un acuerdo del plan estratégico de la empresa. Los proyectos que han sido aprobados
contaran con los recursos necesarios y con los indicadores clave de desempefio (KPI por sus siglas

en inglés) para el monitoreo. Durante la implementacién de la estrategia por las areas de negocio,
los avances son evaluados mediante el cumplimiento de los KPI's.
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En particular, focalizamos nuestro esfuerzo en el andlisis en mayor profundidad de los siguientes
procesos corporativos:

Tabla 16: Procesos clave de PETROPERU evaluados

Observacion Detalle

e Evaluar la situacién actual y la realidad del mercado
Planificacién e Definir la estrategia
e Definir las metas y objetivos corporativos

e Mediry supervisar el desempefio en relacién con el plan estratégico

Gestion de desempeiio aprobado

e Gestidon de las consecuencias basadas en los resultados y hechos

e Analizar los requerimientos de capital para un periodo dado
Presupuesto y e Asignar el capital a las necesidades de mayor valor para la
Asignacion de capital organizacion, tras un proceso eficiente de priorizacion

e Revisar y aprobar las solicitudes de capital

Contrataciony
adquisicién de bienes y
servicios

y servicios por un periodo dado

e Optimizar el proceso de contratacién para la empresa
(costo/calidad)

e |dentificacién del proceso para el saneamiento patrimonial,

Saneamiento . . o .
financiero, legal y la sostenibilidad de sus operaciones

Fuente: Wood Mackenzie

5.1. PROCESO DE PLANIFICACION

La planificaciéon es un proceso interactivo (involucrando a las distintas areas de la organizacién)
ejecutado de forma periddica con el objeto de establecer una visién de corto, mediano y largo
plazo para la empresa.

La planificacién se hace porque toda empresa debe tener un entendimiento claro de su situacion,
del entorno competitivo y de mercados a corto, mediano y largo plazo para estructurar sus planes
de accidn y objetivos detras de una visidn unificada.

El objetivo principal de la planificacion es la identificacién de una meta macro y por area funcional
para la organizacion, estructurada a partir de un trabajo conjunto de entendimiento del mercado,
los competidores y la situacién de la empresa, que permite alinear los objetivos individuales de la
organizacién detras de una meta y visidn comunes.

El proceso de planificacion debe considerar algunos puntos centrales. Los principales puntos a
tomar en cuenta son:

o Mackenzie
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¢Cudles son los principales desafios y retos que enfrenta la Corporacién?

e (Cual es la Vision, Mision y metas fisicas, operacionales y financieras de la Corporacién?
e (COmo estan determinadas dichas metas?

» ou

e (Qué enfoque se utiliza para determinar el plan: “bottom up”, “top down” o ambos?

e iQué se requiere para que la Corporacion pueda alcanzar sus metas y objetivos de forma
exitosa?

e iCémo deben estar relacionados los pilares Estratégicos, Plan Estratégico y el Plan Anual?

e (Cuales son los productos, plazos, relaciones entre las dreas de la empresa vy
rol/involucramiento de los Gerentes?

La planificacidon no es un documento, sino un proceso que mejora la Corporacién y la ayuda a
determinar y lograr sus metas. Un Proceso de Planificacion exitoso facilita un debate interno
entre las distintas dreas funcionales, fomentando el tomar posiciones fundadas sobre la vision
futura de la Corporacion via planes apropiados.

Existen distintas formas de planificacion a nivel corporativo que implican diferentes sub procesos.
Las mas comunes son:

o Mackenzie
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Tabla 17: Tipos de planificacion

Sub-Proceso

Detalle Plazo tipico

Establece la
Vision, Mision
y Pilares
Estratégicos

Planificacion
de escenarios

Planificacion
Estratégica

Plan Operativo
Anual

Permite establecer los objetivos macro para la corporacion: los
pilares aspiracionales basicos a partir de los cuales la estrategia,

tactica y acciones puntuales de la empresa deben estructurarse, y Largo
apoyar la vision macro (15-30 afios)
Actualizado tipicamente cada 3 a 5 afios, con una visién de largo

plazo

Metodologia de planificacidn de largo plazo que toma en cuenta
algunos escenarios macros del mundo con sus implicaciones para
el sector hidrocarburifero, no todas las empresas lo hacen
Actualizado tipicamente cada 3 a 5 afios, con una vision de largo
plazo

El plan estratégico responde a la vision y misién definida para la
empresa, establece un plan de accién de alto nivel para alcanzar
los objetivos corporativos

Largo
(15-30 afios)

Mediano
En caso de aplicarse adicionalmente un proceso de planificacion de (4-5 afios)
escenarios, los mismos se tomardn en cuenta como inputs para
esta actividad
El plan de inversiones forma parte del plan estratégico
Se define sobre la base del plan estratégico. Identifica las
actividades y metas intermedias requeridas tal que la empresa Corto
alcance sus objetivos anuales, de acuerdo a lo establecido en el (1 afio)

plan estratégico

Fuente: Wood Mackenzie

PETROPERU desarrolla en primera instancia el Plan Estratégico, el cual sirve de base para
establecer los objetivos anuales y quinquenales. PETROPERU tiene que aprovechar de su Plan
Estratégico para producir un documento mds corto que es el Plan Anual y Quinquenal y tiene dos
vias de planificacion:

1. Plan Estratégico 2013
a. Visién, Misidn, Valores

S @ 0 o 0 T

Prondstico del sector — global y en Peru
Anélisis de PETROPERU: PEST, Porter, FODA,
Lineas estratégicas

9 Objetivos Generales, 37 Objetivos Especificos
76 Indicadores Clave de Desemperio (KPI's)
Metas anuales por 15 afios

Responsables

Mackenzie
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2. Plan Anual y Quinquenal (ventana quinquenal del plan estratégico)

a. Por Ley, los objetivos anuales y quinquenales son aprobados por el MEM

Misidn, Visidon

b
c. 76 Indicadores Clave de Desempefio (KPI’s)
d

Metas por 5 afios / un afio

Sin embargo, cuenta con un proceso Unico para elaborar los objetivos anuales y quinquenales
basados en la directiva que el Directorio aprobd en el 2010 para formular el Plan Estratégico con
un horizonte de 15 afos. Sin embargo, se encuentran en proceso de optimizacion, como es el
caso de los Objetivos Anuales 2014, que fueron aprobados por el Directorio en el que solamente
se consideran 7 objetivos generales, 13 objetivos especificos y 18 indicadores. A continuacion se
muestra una comparacién entre un proceso tipico y el proceso de PETROPERU de planificacion.

Tabla 18: Comparacidn de procesos para planear objetivos

Proceso tipico

Proceso de PETROPERU

Los planes de largo plazo, mediano plazoy
corto plazo normalmente tienen procesos
distintos

En general, se contemplan procesos estandar
para modificar los planes estratégicos frente a
cambios relevantes en el mercado

Tipicamente el nivel de detalle de un plan
decrece en funciéon del horizonte temporal (los
planes de largo plazo son mas genéricos y
“aspiracionales”, frente a las incertidumbres
del mediano y largo plazo)

PETROPERU cuenta con un proceso unico para
la elaboracion de su plan estratégico (de largo
plazo). Los planes de mediano y corto plazo son
abstracciones del plan estratégico

Los planes, sus objetivos y metas son rigidos, y
aprobados por Resolucidon Ministerial del MEM

PETROPERU tiene un foco inicial en el plan
estratégico (largo plazo). El plan anual resulta
de una simplificacidn del plan estratégico
(toma el primer afio del mismo, como meta)

Fuente: Wood Mackenzie

En cuestion de planificacién, nuestro diagndstico ha identificado distintas dreas de mejora

potencial asociadas al proceso de planificacion:

o Mackenzie
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Grafico 75: Status y areas de mejoramiento del proceso de planificacion

Participacion
Si bien se desarrollan talleres
inter-funcionales, el nivel de
participacion podria ser
optimizado

Foco del Proceso
El foco integral durante la
ejecucion del proceso debe ser su
desarrollo e involucramiento inter-
sectorial, mas que su aprobacion

Plan Estratégico
Debe ser mas enfocado
en la estrategia del largo

plazo

Plan Anual y

- final
Quinquenal
PETROPERU
necesita procesos Un proceso de Percepcion

para elaborar estos planificacion El proceso se percibe en ciertos

planes que apoye a sectores de la empresa como un
Injerencia Politica y Marco PETROPERU ‘jre_quisito burocratico” > depe
Regulatorio Rigido para alcanzar su optlmlzarse el proce§9 y cambiar su
Tiene alta exposicion sobre su vision percepcion
gestion y la normativa es
excesivamente rigida quitandole
competitividad en algunos casos Medicion

Mas alla de la definicion formal del

Informacion Vinculacién ' de - x
Mejor informacién interna y El plan tiene que estar plan, la limitada integracion con los
externa es precisa para vinculado con la realidad objetivos estratégicos y la escasa
lograr una planificacion de la empresa y otros evaluacion critica de resultados
exitosa (hoy se utiliza procesos (la vision afecta su impacto
informacion publicamente estratégica inicial utilizada
disponible) hoy es demasiado amplia)

Fuente: Wood Mackenzie
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5.1.1. CASO DE ESTUDIO RELACIONADO A LA PLANIFICACION

Como estudio de caso se selecciond el proceso de planificacién de Shell. Este se divide en 7 pasos,
3 de los se hacen en una metodologia abajo/arriba y 4 pasos que se hacen con una metodologia
arriba/abajo.

Este proceso es continuo y la duracién es de casi un afio. Este involucra al grupo gerencial mas
senior y también al personal que trabaja en cada unidad de negocios, quienes son responsables
de llegar a las metas estipuladas en la estrategia.

Grafico 76: Proceso de planificacion de Shell

/\ (3)EI Sector de Negocios global

recibe todos los Planes de

{:2} Programa de Inversiones Negocio y consolida una vision

incluyen proyectos aprobados 11 Meses de planificacion global del sector por region
para su desarrollo y los con al afio
financiamiento asegurado (4 )El Sector de Negocios
comienza el proceso de discusion
{\-1 ILas Empresas Operadoras de los Planes de Negocios con los
Abajo generan un Plan de Negocios responsables de los mismos en
local a medianoplazo (a 5 las Empresas Operadoras vy el
Arriba arios) CEO de la misma
(7 ) La gerencia del sector de la (8 )Se acuerda un Plan de _
Empresa Operadora conforma Unidades de Negocio y Megocios que alinea la estrategia
EELTITRICIGEeEULT S Gerencia Ejecutiva estan en global con la local
trabajo para llevar adelante el constante comunicacion

proyecto para alinear estrategias @I EI proceso de asignacion de
capital/recursos es global y se
lleva a cabo separadamente

A 4

Fuente: Shell

L, Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

5.1.2. BUENAS PRACTICAS EN EL PROCESO DE PLANIFICACION

Todas las buenas practicas de planificacion comparten caracteristicas comunes. Un buen proceso
de planificaciéon no solamente se trata del proceso en si, sino es un valor principal generado que
es la calidad de la discusién mas que el proceso en general. A continuacidn se muestran los
principales puntos del proceso de planificacidn:

Tabla 19: Buenas practicas en el proceso de planificacion

Practica Detalle

El proceso involucra

. . Asi el proceso crea debates y discusiones sobre lo que es mejor para la
varios niveles dentro de

la empresa empresa

El enfoque debe ser El desempefio de la empresa y el analisis de los mercados, competidores,
basado en datos y estrategias, precios y riesgos son fundamentales para seleccionar una
dirigido por analisis estrategia y preparar el plan de negocio

Enfasis en crear la
conversacion correcta y
el debate adecuado, no
solamente crea papeleo
Los responsables por
crear estrategias Ayudan a asegurar que las estrategias son realistas y que las metas son
también son dueiios de logrables

la ejecucion

Planeamiento involucra una visién del futuro que tiene incertidumbres
El debate y discusion sobre el plan reduce los riesgos de tomar decisiones
equivocadas

Fuente: Wood Mackenzie

El Plan Estratégico de PETROPERU relativo a las buenas practicas de la industria tiene algunas
diferencias, las cuales se muestran en la siguiente tabla:

& Mackenzie
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Tabla 20: Comparacién entre buenas practicas y PETROPERU para el proceso de planificacion

Planeamiento

Periodo de revision

Rubro Buenas practicas PETROPERU
1. Establece la Visidn, Misidn y Pilares
Estratégicas . Combinan todos los planes en
2. Planificacion Estratégica uno
1. Vision, Mision y Pilares Estratégicas o e
! 1! ~y ! &l . Cada dos ainos Planificacion
—Cada 3 a5 afios .
e . o Estratégica
2. Planificacidn Estratégica — Cada afio BN ~
e N . Planificacién anual - Cada afio
3. Planificaciéon Anual — Cada afio
1. Tipicamente el nivel de detalle de

Contenido

un plan decrece en funcidn del
horizonte temporal (los planes de
largo plazo son mas genéricos y
“aspiracionales”, frente a las
incertidumbres del mediano y
largo plazo)

. El contenido del plan

estratégico cubre toda la
informacion importante

. Sin embargo la informacion

podria ser ordenada mejor
dentro los distintos planes

Fuente: Wood Mackenzie

5.1.3. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

Durante las entrevistas, se evidencid cierta incertidumbre respecto a la alineacién de los objetivos
con la estrategia y su comunicacion:

e “La estrategia permite que la empresa crezca a través toda la cadena”

e “Laestrategia no toma en cuenta las limitaciones legales”

e “Todos conocemos la vision/misidn. Quizas se falla en su comunicacién”

e Hay muchos procesos y sistemas, pero no se encuentran integrados”

e “Muchos funcionarios no conocen la estrategia,
establecieron la estrategia no la conocen”

e “No hay objetivos especificos en mi departamento”

a veces los gerentes quienes

e “La estrategia no esta vinculada con la realidad de la empresa”

e “Hay demasiados objetivos, a veces no sabemos cual seguir”

Hacemos proyectos por interferencia politica que no siempre son relacionados a la
estrategia”

~

Mackenzie
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5.2. PROCESO DE GESTION DE DESEMPENO

La evaluacién del desempefio es un proceso para medir los avances y resultados de una
corporacién. Esta se hace porque provee una manera de medir el avance de las estrategias de la
corporacion y ajusta el enfoque de la planificacién.

Algunas de las preguntas centrales que la gestién de desempefio debe abordar son:

e ¢Qué indicadores deberian ser utilizados para medir el desempefio de PETROPERU, sus
unidades de negocios y otras areas/grupos clave dentro de la organizaciéon?

e (COmo deberian ser desarrollados estos indicadores? éQué benchmarks externos seran
requeridos?

e (¢Como se utilizardn estos benchmarks? ¢ Con que frecuencia se utilizaran?

e (Como deben alinearse los indicadores de desempeio a través de la organizacion?
(cascada)

e (Deberia PETROPERU adoptar el modelo de “Performance Contracts”?

e ¢Cudles seran las consecuencias asociadas con lograr (o no lograr) las metas de
desempefo?

e (El caracter de empresa del Estado limita de alguna forma la libre aplicacidn y utilizacién
de indicadores de desempefio?

PETROPERU establece sus indicadores durante la elaboracién del Plan Estratégico. Como el primer
sub-proceso de la Gestion de Desempefio, la Gerencia Planeamiento Corporativo evalla vy
acuerda con las Gerencias de estructura los indicadores y metas a aplicar durante la primera etapa
de la elaboracién del plan estratégico. Sin embargo, no hemos observado el otro-sub proceso
importante de la cascada de indicadores por los diferentes niveles en la organizacién. Hemos
escuchado que algunas dareas establecen sus propios objetivos, pero no son formales.
Finalmente, no existe el ultimo sub-proceso de tener consecuencias por el cumplimiento o no de
los indicadores.

PETROPERU no ejecuta un estudio de benchmarking para establecer los indicadores de
desempenio a utilizar, mientras si lo hacen para la vision y mision.

La mayoria de los indicadores son volumétricos: esta situacion no es estandar en la industria
petrolera. Algunos de los indicadores volumétricos utilizados en el Plan Estratégico 2013 no

otorgan visibilidad sobre el nivel y calidad del cumplimiento. Por ejemplo:

e Objetivo especifico 9.4 - Reducir la Huella Ecoldgica corporativa en sus procesos vy

o Mackenzie
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productos
e KPI - Informes de Huella Hidrica
A continuacién se muestra una grafica con las palabras mas usadas por tipo de indicadores:

Grafico 77: Indicadores del plan estratégico 2013
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50 volumétricos
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Fuente: Wood Mackenzie

Nuestro diagndstico ha identificado distintas dreas de mejora potencial asociadas a la gestion de
desempefio en PETROPERU. Las mismas se presentan seguidamente:

o Mackenzie
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Grafico 78: Status y dreas de mejoramiento del proceso de gestion de desempeiio

Proceso
PETROPERU debe
establecer un proceso para
incorporar indicadores a
través de toda la empresa

Benchmarking
PETROPERU deberia extender
su uso de benchmarks de
mercado a los indicadores de
performance, para optimizar su
gestion operativa

Indicadores
Las métricas utilizadas
deben tener un foco mas
financiero y operativo =
hoy son principalmente
volumétricas

Fuente: Wood Mackenzie

Alertas
PETROPERU debe mejorar
su sistema para evaluar
criticamente la evolucion de
sus métricas vs. performance

La gestion de
desempefio
ayudara a

PETROPERU a
alcanzar sus

metas

Integracion
La gestion de desempefio
debe estar embebida dentro
de los distintos procesos de
planificacion y asignacion de
capital

Indicadores en Cascada
Los indicadores a distintos
niveles de la organizacion
deben estar alineados entre
siy con los objetivas
estratégicos de la empresa

Inconsistencias
No pueden existir
inconsistencias o brechas
entre los KPls v las metas
establecidas/reportadas

Cuadro Mando Integral
PETROPERU debe considerar
la implementacion de un
cuadro de Mando Integral para
dar soporte a la alta Gerencia

5.2.1. CASO DE ESTUDIO RELACIONADO A LA GESTION DE DESEMPENO

En Shell, los indicadores corporativos son principalmente financieros, aunque cuentan con
indicadores operativos en sus operaciones.

‘Q Wood Mackenzie
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Tabla 21: Indicadores de desempeiio de Shell

Indicadores Corporativos

Indicadores - Transporte de
hidrocarburos por ductos

Finanzas
e NBIAT (Ingreso Neto)
e Opex (Gasto Operativo)
e (Capex (Gasto de Capital)
e Cash Flow (Flujo de Caja)
e ROCE
e ROA

Volumen de venta

Avance de los proyectos
Reservas probadas
SSAS
e Fatalidades
e Accidentes por millones de
horas trabajadas
e Dias de trabajo perdidos

RRHH
e Diversidad
e Desempeiio individual
e Reclutamiento y retencion

Costos de operacién
e Operacion y mantenimiento
de los ductos

Capacidad, Disponibilidad e
Utilizacidn

Desempefio energético
Eficiencia del Personal

SSAS
e Seguridad
e Pérdidas y Derrames

Manejo del Activo
e indice de Integridad
e Procesos de Mantenimiento
e Inspeccidn
e Servidumbre, Vigilancia,
Limpieza, Actividades de
terceros

Fuente: Shell

~
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5.2.2. BUENAS PRACTICAS EN EL PROCESO DE GESTION DE DESEMPENO

A partir de este y otros estudios de caso, surgen una serie de mejores prdacticas para la
organizacion:

Tabla 22: Buenas practicas en el proceso de gestion de desempefio

Practicas Detalle

Todas las empresas manejan indicadores, tanto financieros como
operacionales
Todas las empresas Cada empresa maneja distintos indicadores en funcién de su estrategia
tienen indicadores y metas
Algunos indicadores pueden ser medidos contra otras empresas en el
proceso de “Benchmarking”
Los indicadores
existen para medir
una meta
No hay un niUmero El nimero y tipo de indicadores depende de la empresa y su estrategia
de indicadores tipico  Si existen demasiados indicadores es dificil identificar cuales son claves
Los indicadores
presentados por el
Centro Corporativo
son de un alto nivel Los indicadores del centro corporativo estan mas enfocados en los
en comparacidn con resultados financieros de la corporacidn, no en cdmo se han logrado los
los indicadores resultados
manejados en las
Unidades de
Negocio

Un indicador que no sirve para medir algo no tiene valor
Los indicadores determinan quien es responsable de su cumplimiento

Fuente: Wood Mackenzie

5.2.3. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

Varios entrevistados destacaron la escasa aplicacién, utilidad y seguimiento en la practica de los
objetivos e indicadores definidos:

e "No entiendo por qué casi todos los indicadores que tenemos son volumétricos”
e “No hay consecuencias o premios por lograr o no lograr las metas”

e "Losindicadores que usamos no nos ayudan”

e “Creo que el Gerente General hace seguimiento del Informe Mensual”

e “Creo que dentro las areas operativas ellas manejan otros indicadores”

o Mackenzie
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e “No tengo objetivos, ni he visto objetivos en ninguna otra parte de la empresa”

5.2.4. COMPARACION DE KPI's PRESUPUESTADOS CONTRA RESULTADOS

Para analizar los resultados del proceso de gestion de desempefio, en esta seccidon se comparan
varios KPI's presupuestados contra los resultados reales. Se hizo la comparacién para el 2012 y
2013.

Primeramente se compararon dos medidas a nivel de ingresos, tanto el ingreso monetario como
el volumen de ventas. A este nivel, las variaciones identificadas entre los valores proyectados y
actuales es relativamente baja, con cambios menores a 1.6% en el peor escenario.

Grafico 79: Ingresos (millones de soles) Grafico 80: Volumen de ventas (kb/d)
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Fuente: PETROPERU

No obstante, al evaluar las diferencias existentes a través de indicadores asociados a
rendimientos/utilidad (EBITDA, Utilidad neta), las diferencias son mucho mas considerables, con
valores reales consistentemente por debajo de lo presupuestado. Como hipétesis preliminar en
esta instancia, la identificacion y gestién de métricas volumétricas como principal gestor del
negocio a través de la corporacidn, lleva a la toma de decisiones sub-éptimas en funcién de su
impacto en margenes a través de distintos niveles de la empresa. Una correcta gestion del
desempenfio, incluyendo una cuidadosa definicion de métricas alineadas con los objetivos
estratégicos macro de la organizacién, ayudaria a resolver este tipo de situaciones.

o Mackenzie
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Grafico 81: EBITDA (millones de soles) Grafico 82: Utilidad neta (millones de soles)
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Fuente: PETROPERU

Como consecuencia de la falta de precisidon en el prondstico de utilidad neta y EBITDA, distintas
métricas también estdn fuera de los resultados. A continuacidon se presentan las medidas
financieras para medir la rentabilidad del negocio. Las medidas en el presupuesto presentan un
negocio mas atractivo de lo que realmente fue.

Grafico 83: ROE (%) Grafico 84: ROA (%)
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Fuente: PETROPERU
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Grafico 85: Utilidad Neta / Ingresos (%) Grafico 86: EBITDA / ingresos (%)
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Fuente: PETROPERU

5.3. PROCESO DE PRESUPUESTO Y ASIGNACION DE CAPITAL

El presupuesto y asignacién de capital es el proceso interno de toma de decisiones para
determinar qué proyectos ejecutard la empresa durante un periodo dado. Por lo general, estd
basado en un conjunto de criterios predeterminados que representan los objetivos y estrategia
del negocio. Este proceso se hace porque toda empresa debe priorizar sus planes de inversion, en
funcidon de sus limitaciones presupuestarias. Es por tanto importante seleccionar y financiar
aquellos proyectos que representen la mejor oportunidad para el negocio, anticipando futuras
restricciones. Asi mismo, este proceso se realiza porque cada proyecto depende de la evaluacion
que dara el mayor rendimiento (social y financiero) durante un periodo dado, a partir de una
metodologia de priorizacidn y asignacién de fondos consistente y justa.

El proceso de presupuesto y asignacion de capitales debe tomar en consideracién aspectos claves,
los cuales son:

e Dado el presupuesto total de PETROPERU, écuanto capital deberia ser asignado a las
diferentes actividades? (por ejemplo, E&E vs. Refinacidn, Exploracién vs. Explotacion, etc.)

e (Qué metodologia se debe aplicar para asignar los fondos por drea funcional/proyecto?
e (Con que frecuencia se debe ejecutar el proceso?

e (Cual deberia ser la conexidon entre los procesos de “Presupuesto y Asignacion de Capital”
y el de “Gestion de Desempefio”?

e (Como estan los objetivos corporativos y el proceso de Planificacion conectados a la
Presupuesto y Asignacién de Capital?

e :Como este proceso estara conectado a los procesos de Revision de Inversiones de Capital
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para la aprobacién de grandes inversiones nuevas?

El presente proceso es uno de los mas desarrollados dentro de PETROPERU que sigue los sub-
procesos de identificacion de proyectos, valoracidon de proyectos, presentacidon de los proyectos
que cumplan los parametros establecidos, aceptacidn al nivel gerencial y Directorio de proyectos
y seguimiento de proyectos. Identificamos no obstante ciertas areas potenciales de mejora:

Grafico 87: Status y dreas de mejoramiento del proceso de presupuesto y asignacién de capital

Estandarizar Datos Base
Ciertos parametros basicos
para la evaluacidn de
proyectos (proyecciones de
demanda, precios) no estan
estandarizados y dificultan
SU comparaciones de
rentabilidades

Priorizacion Inter-Gerencial
Si bien existe una instancia
donde se priorizan los proyectos
entre Gerencias (frente a
asuntos presupuestarios), su
priorizacion deberia ser
realizada en conjunto con el
Comité de Portafolio, en funcidn
de parametros predefinidos
(retorno, alineacion con la
estrategia, apoyo a la operacion,
etc.)

Costo de Oportunidad
Mas alla de las restricciones impuestas
legalmente por el PRMT, deberia
evaluarse el costo de oportunidad de
las inversiones perdidas por dicha

Injerencia del Gobierno
El involucramiento del sector
Publico en la definicion de
proyectos (e]. PMRT, con las
restricciones presupuestarias
derivadas) afecta el correcto
desarrollo del proceso, una
situacioén particularmente
problematica pre-OPA

El proceso de
Presupuesto
resulta clave de
una industria
capital-intensiva

como O&G*

Calculo del WACC
El WACC utilizado esta calculado en
funcion de la industria de
hidrocarburos, y resulta en tasas bajas
que hay que revisar

imposicion
Vision de Riesgo Evaluacion Ex-Post
Incorporar una vision integral de riesgo a nivel El proceso de asignacion de capitales y revision de
proyecto y cartera en las etapas iniciales de fondos debe estar integrado a la evaluacion de
planificacion desempefio y seguimiento de métricas

Nota: *: O&G se refiere a Oil and Gas

Fuente: Wood Mackenzie

5.3.1. CASO DE ESTUDIO RELACIONADO AL PRESUPUESTO Y ASIGNACION DE CAPITAL
Para la asignacién de capital, se va a analizar el caso de estudio de Xstrata. Esta compafiia tiene:

e Unidades de negocio operan auténomamente y se les anima a tomar sus propias
decisiones dentro del esquema de estrategia corporativa global

e Unidades presentan proyectos de gran inversion al centro corporativo a través de un caso
de negocio

e Centro corporativo revisa y compara todos los proyectos y asigna el capital a los proyectos
grandes mas rentables y alineados a su estrategia

A continuacidn se muestra los sub-procesos de asignacidn de capital de Xstrata.
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Grafico 88: Procesos y sub-procesos de asignacion de capital de Xstrata

= lUnidades de negocio operan auténomamente vy se les anima a tomar sus propias decisiones dentro
del esquema de estrategia corporativa global

Proces: dg A:ﬁlglnaclon = Unidades presentan proyectos de gran inversion al centro corporativo a través de un caso de negocio
e Capita

= Centro corporativo revisa y compara todos los proyectos y asigna el capital a los proyectos grandes
mas rentables y alineados a su estrategia

Proceso de Alto Nivel
Algunos supuestos Factores para la
necesarios para Sub-Proceso Descripcion Evaluacion de

Evaluacion Procesos presupuestarios y de alto nivel de Proyectos
autorizacion se inician para proyectos que
Identificacién de requieren gastos mdas alld de cierto limite pre-
FLILERITE determinado. Un caso de negocio detallado se
presenta
: Lai’?;zir::;de Mereado . VAN, TIR, el ROl y las evaluaciones de desarrollo . Rentabilidad
; . LTIEELT 0E sostenible se llevan a cabo como parte del L.
* Tipos de Cambio sl lLS il proceso. Hecho con los supuestos acordados Folrzili=z
« Precios de T, e TEE * Riesgo

productos
Una propuesta del proyecto se presenta al Grupo
Directivo de la Empresa (directivos del filial, del
corporativo y los miembros del comité ejecutiva)

Presentacion de
Proyectos

Evaluaciones se llevan a cabo después de que el
proyecto esté finalizado, y para algunos proyectos
durante el periodo de construccion, para supervisar
el progreso contra lo planteado

Seguimiento de
Proyectos Autorizados

a nivel Filial

Seguimiento de Los principales excesos y no conformidad con los
Proyectos a nivel objetivos de desarrollo sostenible se investigan
Corporativo

Fuente: Xstrata

5.3.2. BUENAS PRACTICAS EN EL PROCESO DE PRESUPUESTO Y ASIGNACION DE CAPITAL

A partir de este y otros estudios de caso, surgen una serie de mejores practicas para la
organizacién. La conclusién clave es que independientemente de los pasos especificos y funciones
en el proceso, todas las empresas se esfuerzan a implementar un proceso robusto y consistente.
Esto asegura un alto nivel de calidad de discusion antes de la decision final de inversidn de capital:
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Tabla 23: Buenas practicas en el proceso de gestion de capital

Practicas

Detalle

Independientemente de las
metas de sus estrategias,
todas las empresas tienen un
proceso de presupuesto y
asignacion de capital

Dependiendo de la
organizacion de la empresa, el
proceso puede hallarse con
diferentes equipos, cada
equipo tiene una funcion
especifica a realizar

Todas las empresas con un
proceso de presupuesto y
asignacion de capital robusto
siguen un monitoreo regular
de los proyectos aprobados /
ejecutados

Las funciones objetivas pueden variar de una empresa a otra,
con mas énfasis en factores sociales o financieros teniendo en
cuenta las limitaciones para su ejecucion (recursos, tecnologia,
aspectos ambientales, etc.)

Pero teniendo un proceso especifico significa que todos los
proyectos son evaluados y revisados, de manera consistente y
ayuda que el debate practico se lleve a cabo

Manteniendo claros roles y responsabilidades para cada equipo
gue participa, se garantiza la coherencia en todo el proceso

Este proceso de retroalimentacion permite a la empresa revisar
y ajustar (continuar, ampliar, abandonar) seglin sea necesario
para garantizar que la estrategia se esta implementando

Fuente: Wood Mackenzie

5.3.3. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

En general los entrevistados respondieron positivamente al proceso, aunque surgieron ciertas
inquietudes sobre su evaluacion y seguimiento:

e “Nos falta una buena relacién y actitud de colaboracién entre Planificaciéon y Finanzas,
tenemos los procesos como el ‘Taller’ y las ‘Directrices’ pero la mentalidad del pasado

sigue”

e “Es imposible comparar proyectos que estan construidos sobre valores distintos para

premisas iguales”

e “Con las restricciones legales impuestas, estamos atados de pies y manos para lanzar

nuevos proyectos”

e “El proceso OPA no fue bien implementado hasta la ultima gestién. No obstante como no
hay consecuencias, nadie lo toma en cuenta y es visto como un requerimiento

burocratico”

o Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

5.4. PROCESO DE CONTRATACION Y ADQUISICION DE BIENES Y SERVICIOS

PETROPERU cuenta con su propio reglamento de contratacién. De manera general, los puntos de
esta ley son:

1. La Ley de Fortalecimiento y Modernizacién de PETROPERU de 2006 permite que
PETROPERU defina su propio reglamento de contratacién

o Sin embargo su reglamento estd sujeto a la aprobacién del OSCE y del Directorio
de PETROPERU

o El primer reglamento fue aprobado en linea con la ley de Contrataciones del
Estado en 2006

o Elreglamento ha sido modificado dos veces, la ultima vez en 2009

2. En 2008 Peru firmd su primer acuerdo de Tratado de Libre Comercio (TLC), lo que
complico el proceso de contratacion

o Sien una contratacidn participa uno o mas postores de un pais con el cual Peru ha
firmado un TLC, se requerird a todos los participantes la presentacion de la
documentacion tipicamente exigida para una contratacién nacional

o Para los postores de afuera de Peru, el proceso para procesar los tramites puede
tardar varios meses

o Peru tiene un TLC con varios paises donde estan ubicados los proveedores mas
importantes del sector de hidrocarburos (por ejemplo EEUU)

Grafico 89: TLC's de Peru

En vigencia Por entrar en vigencia En negociacion
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Fuente: Ministerio de Comercio Exterior y Turismo

3. PETROPERU coloca en su intranet los reglamentos de contratacién que explican:
o Las modalidades de los contratos

Los criterios para la eleccién de la modalidad

Los sub-procesos desde su inicio hasta la firma del contrato

Los contenidos de las ofertas requeridos

o O O O

Los criterios de seleccién del ganador del concurso
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PETROPERU elabora un Plan Anual de Contrataciones y también hace Contratos no programados.

Los principales puntos son:

1. Amarrado al proceso presupuesto operativo anual, PETROPERU define su Plan Anual de
Contrataciones (PAC). El mismo identifica por cada contrato los siguientes sub-procesos:

a. La modalidad del Contrato y si es nacional o internacional

b. El mes estimado para la convocatoria

c. Ladependencia

d. El monto — muchas veces es reservado

2. El PAC de 2013 identifica mas de mil contratos de bienes y servicios. Por tanto,
PETROPERU necesita contar con un sistema de contratacién rapido y claro

a. 98% de los contratos estan contratados dentro de Peru

3. Existen contratos no programados. En 2013 un elevado porcentaje de los contratos no

fueron programados

a. En casos de urgencia de transporte y comercializaciéon, PETROPERU puede bajo un
esquema especifico contratar el servicio inmediatamente, y en los siguientes 15
dias para regularizar la documentacién

PETROPERU tiene 3 modalidades de contratacidn, las cuales se muestran en la siguiente tabla:

Tabla 24: Modalidades de contratacién de PETROPERU

Contrataciones por Competencia Contrataciones por Competencia

Contrataciones Directas

Mayor Menor
Cuando aplica 1 mm PSy mas (~ 260 UIT) 4 UIT (15,200 PS) hastal mm PS  Existen 12 situaciones
Duracién del proceso ESnT':'_EC_-SSGdt;?aSshP?:I:)IiT:s (~4 Sin TLC - 39 dias habiles Sin TLC - 13 dias habiles
P meses) Con TLC - 62 dias habiles Con TLC — 19 dias habiles

El reglamento interno establece la lista de los documentos en linea con Ley de Contratacidn del Estado y es
sujeto al probacion del OSCE y el Directorio:

1.

Contenido de las propuestas

Garantia de Fiel Cumplimiento

N = BRI

Documentacién que acredite o declare el cumplimiento de las Bases Técnicas y Requerimientos Técnicos
Minimos

Declaracion jurada aceptando 7 condiciones de PETROPERU

Documentacién que acredite los factores de evaluacion establecido

Declaracion de ser micro o pequefia empresa cuando corresponda

Promesa de consorcio cuando corresponda

La propuesta econémica

Monto de 10% del monto contractual
No es necesario para adquisiciones de insumos o en contratos menor de 200 UIT

Garantia de Buen rendimiento Monto hasta 20% del monto contractual

Carta Fianza de cumplimiento de
obligaciones laborales

Adelantos

PETROPERU podra solicitar 2 meses de remuneraciones y beneficios

PETROPERU podra otorgar adelantos siempre que ello ha sido establecido en las bases hasta 40% (depende

en tipo de contrato)

Fuente: PETROPERU, Wood Mackenzie
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Sin embargo PETROPERU tiene un proyecto para mejorar el proceso. Este proyecto consiste en:

e La Gerencia Logistica esta coordinando con el Organismo Supervisor de las Contrataciones
del Estado (OSCE) la elaboracién de un nuevo reglamento de contratacidon para
PETROPERU:

o Su objetivo es “Contar con un marco normativo mas agil, fruto de la experiencia y
la casuistica propia de la industria petrolera, a fin de optimizar las contrataciones
de bienes, servicios y obras que requiere la empresa, acorde con los nuevos retos
empresariales asumidos”

e Entre los principales cambios propuestos estan:

o Inclusion del Reglamento de Gestion de la Base de Datos de Proveedores
Calificados

III

o Eliminacion del concepto “territorio nacional” para proveedores provenientes de

paises con los que se tienen suscritos TLC's
o Simplificacién de los procedimientos impugnativos (apelacion y revision)
e Consideramos que el proyecto deberia considerar el cambio de los documentos
solicitados para permitir a mds empresas internacionales participar en concursos con

PETROPERU

Para permitir PETROPERU ser mas comercial se requiere un proceso mds sencillo y rapido:
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Grafico 90: Status y areas de mejoramiento para el proceso de contratacidn y adquisicion de bienes y
servicios

Seleccién del ganador
Revisién de los requisitos
para permitir la buena pro

sea adjudicado por factores
mas que precio

Documentacién
Revision de los documentos
solicitados para permitir mas
empresas participar y reducir
los plazos de contratacion —
particularmente cuando un

Estabilidad del reglamento
El numero de circulares
modificando el proceso ha
generado confusion sobre el
proceso y deberia reducir

TLC aplica Un proceso de
contratacion
menos
burocratico y
mas agil
Contratacion Directa
Apelacion Revision de las instancias

cuando se aplica y proveer

mas claridad cuando aplica

para reducir el temor de un
auditoria

Revisién del proceso de
apelacion para reducir los
casos y retrasos asociados

Plazos
Revision de los plazos,
especialmente por
contratos generales usados
frecuentemente

Fuente: Wood Mackenzie

5.4.1. PERCEPCIONES DEL PERSONAL DE PETROPERU Y PERSPECTIVAS DE WOOD MACKENZIE

Durante las entrevistas hemos percibido un cierto nivel de frustracién con el proceso actual:
e “El proceso de contratacidn tarda demasiado en general”
e “El problema no es el proceso en si, sino las formalidades asociadas”
e “Existen demasiadas instancias de demoras en contrataciones por una apelacién”

e “El sistema de contratacion, mientras es adecuado para una institucién publica, no es
adecuado para una empresa petrolera”

e “A veces los términos de referencia cambian después de recibir la cotizacién, lo que
genera inconvenientes”
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5.5. PROCESO DE SANEAMIENTO

PETROPERU necesita un plan de reorganizacién que asegure el saneamiento patrimonial,
financiero, legal y la sostenibilidad de sus operaciones.

El saneamiento estd basado en el marco legal peruano. El siguiente grafico muestra que el articulo
4 de Ley 30130 establece que el plan de reorganizacidn asegure el saneamiento.

Grafico 91: Articulo 4 de la Ley 30130

FINANCIERO
SOSTENIBILIDAD

Saneamiento de activos y pasivos
PATRIMONIAL
La realidad fisica /

ADMINISTRATIVO patrimonial coincida
Un proceso integral de con:

naturaleza técnico, legal

y administrativo para Buscar evidencia para subsanar los
subsanar oportunidades objetos de saneamiento

de mejora en la gestién

de los bienes

+ La realidad registral’
ylo

LEGAL + Larealidad
administrativa?

Proveer apoyo y consejos durante
el proceso de saneamiento

1Registro de Predios o Registro de la Propiedad Vehicular
2Registro Contable y Registro Patrimonial

Fuente: Wood Mackenzie

El saneamiento de PETROPERU serd importante por la Oferta Publica de acciones (OPA). Esto se
debe a:

e Inversionistas hacen una diligencia debida (Due Diligence) antes de invertir en una
empresa

e El Due Diligence financiera y legal incluyen, entre otros, los siguientes componentes:

o Revision de los estados financieros auditados correspondientes a los uUltimos tres
ejercicios

o Unallistay los detalles de todos los activos
o Unal listay los detalles de todos los pasivos

o Acciones legales pendientes

Page 120 of 122

U Wood Mackenzie



Modernizacién de PETROPERU — Diagnéstico Final

e Incertidumbres en los activos y pasivos y la posibilidad de acciones legales sobre algunos
de estos genera riesgos para los inversionistas los cuales afectan el valor de la OPA y la
probabilidad de que el inversionista realice su inversion.

Sin embargo, dentro del organigrama de PETROPERU no existe un drea dedicada al tema de
saneamiento. Ademas, dentro del Manual de Organizacién y Funciones (MOF) pocas areas tienen
la funcién de saneamiento:

Grafico 92: Areas que tienen la funcién de saneamiento

GERENCIA REFINERIA TALARA GERENCIA OLEODUCTO

tArealegal ooo.......Depatamentolegal . Asesorialegal . ;
Departamento Recursos Humanos Departamento Mantenimiento
tAreaadministrativa SupetintendenciaAdministracion i

Superintendencia Refinacion

: ¢Area de finanzas? : Superintendencia Técnica

Superintendencia Mantenimiento

Departamento Comercial

Fuente: Wood Mackenzie

Otras areas de PETROPERU no tienen esta funcién por lo que nadie es responsable de que el
saneamiento se haga.

5.6. COMENTARIOS GENERALES ACERCA DE OTROS PROCESOS EN PETROPERU

Segun las entrevistas, las funciones que respaldan los procesos tienen cierto margen de mejora:

e Computacién — SAP: “La implementacién inicialmente fue un problema pero estamos
mejorando”

e Computacién — SAP: “No hubo capacitacidn suficiente para el personal”

e Finanzas: “El departamento de Finanzas se ocupa de tareas contables mds que
financieras”

e Finanzas: “Utilizamos demasiados modelos distintos: deberiamos consolidar”

e Comunicaciones: “No hay comunicaciones internas efectivas, nos enteramos de ciertos
eventos relevantes por la prensa”

e Personal: “No desarrollamos la gente y muchos de los gerentes van a jubilarse pronto”
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e Personal: “Muchas personas no tienen el perfil por su puesto de trabajo”
e Legal: “Existen muchas leyes y normas que perjudican a PETROPERU”

e Legal: “Existe un temor de ser responsable por la amenaza de juicios en el futuro”
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