Reporte de Inflacion. Diciembre 2015

Recuadro 8
PRECIOS DOMESTICOS DE LOS COMBUSTIBLES

En este recuadro analizamos la evolucion de las cotizaciones internacionales de los combustibles y su impacto en
los precios en el pais. En el caso de los gasoholes, como hemos mencionado en reportes anteriores'', aunque los
precios domésticos se han reducido en los Gltimos 18 meses, existen aun rigideces en la transmisién de los precios
internacionales a la economia local.

Considerando a manera de ejemplo al gasohol de 90 octanos, los precios internacionales incluyendo los costos de
internamiento, publicados por OSINERGMIN, se han reducido en 24,1 por ciento en délares desde diciembre de 2014.
Al tomar en cuenta el efecto de la depreciacion del sol, la reduccion ha sido de 14,4 por ciento. Sin embargo, los
precios de refineria locales solo se han ajustado en 3,2 por ciento. En el cuadro se aprecia que a noviembre de 2015
todavia esta pendiente una reduccion de S/ 1,22 por galon para trasladar toda la reducciéon del precio internacional,
la misma que se ha dado principalmente desde el mes de junio de 2014.

PROMEDIO MENSUAL DEL PRECIO DEL GASOHOL 90

(S/x Gl.)
Jun14  Dic14  Nov.15 var. %
A (B) © c/A c/B
1. Precio de Paridad de importacion (US$) 2,95 2,00 1,52 -48,5%
2. Tipo de Cambio 2,79 2,96 3,34 19,5% 12,7%
3. Precio de Paridad de importacion (S/)(=1*2) 8,24 5,93 507 -38,5%
4. Margen adicional (=5-3) 0,26 0,57 @361,0% 113,3%
5. Precio de Refineria 8.51 6,50 6,29 -261%
6. Impuestos 2,86 2,34 2,20 -23,0% -5,7%
7. Margen de distribucion implicito(=8-6-5) 2,94 3,08 2,66 -9,6% -13,6%
8. Precio final ¥ 14,31 11,91 11,15 221% -6.4%

1/ Precio en la Costa del Golfo publicado por OSINERGMIN. Se le anade 4% de margen de comercializacion.
2/ Publicado por Petroperu.

3/ Fuente: INEI.

Fuentes: INEI, OSINERGMIN y Petroperu.

Este retraso en la transmision de la reduccion de los precios internacionales de combustible hacia los precios
locales se puede comprobar bajo diferentes metodologias. Asi, es también posible aproximar el costo de importar
derivados a partir de la informacion de Aduanas (SUNAT). Con esta informacion se puede construir el costo de
importacion del gasohol (de 90 octanos) cuyo pago ha sido declarado por las empresas (en términos CIF) a la
autoridad tributaria. Con ello, encontramos un resultado similar, es decir una caida mayor del precio de importacion
en soles (17 por ciento) frente a la reduccion del precio de refineria (3,2 por ciento) respecto a diciembre del ano
anterior.

11 Octubre de 2014 y setiembre de 2015.
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PRECIOS DEL GASOHOL 90: NOV.2015 - DIC.2014
(Variacion porcentual en Soles)

-14,4%
) -17,0%
Precio de refineria Precio de Paridad de importacion Precio CIF de importacion
OSINERGMIN

PRECIO DE REFINERIA Y PRECIO CIF DE IMPORTACION DE GASOHOL 90
(S/ por galén)
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Si se comparan los precios de lista (en US$ por galén) a nivel de refineria de la gasolina regular en Chile, Colombia y
Per( se observa que el precio en nuestro mercado es mayor en los Ultimos meses. El precio promedio de refineria de
la gasolina regular en délares para Pert disminuye 14,1 por ciento respecto a diciembre del afio anterior, mientras
que en Chile disminuye 19,2 por ciento. Las diferencias son mas notorias si comparamos con la situacién a junio de
2014, en dicha fecha el precio local era 2,9 por ciento méas bajo que en Chile, mientras que a noviembre de este afo
el precio local era més alto en 11,9 por ciento.

PRECIOS DE REFINERIA: NOV.2015 - DIC.
(Variacién porcentual en US$)
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PRECIO DE REFINERIA DE LA GASOLINA REGULAR: CHILE, COLOMBIA Y PERU

(US$ por galdn)
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Como se comentara en el Reporte de Inflacién de Octubre de 2014, se observa un sistematico adelanto respecto a
la paridad de Osinergmin desde setiembre de 2013. Asi, para el promedio de los gasoholes, este adelanto expresado
como porcentaje del precio de referencia, ha pasado de 7 por ciento en junio de 2014 a 24 por ciento en noviembre
de 2015, mostrando una creciente desviacion desde julio de este afo'.

PRECIO DE REFINERIA Y DE REFERENCIA DE LOS GASOHOLES
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Este adelanto de precios se ha reflejado en un incremento considerable en las utilidades de las principales refinadoras
que al tercer trimestre de 2015 ascienden a S/ 522 millones, monto sustancialmente superior al que se registré en
similar periodo del afo 2014.

12 Apesar que en noviembre de 2014 hubo un cambio metodolégico aprobado por el MINEM que tuvo como consecuencia elevar
los precios de referencia que calcula OSINERGMIN y reducir por tanto el margen adicional de los precios de refineria.
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En resumen, usando distintas metodologias de comparacién, se encuentra que los precios de refineria en el pais son

altos y no estan reflejando la reduccién en el precio internacional de los derivados.

COMPARACION DE PRECIOS DE LISTA A NIVEL DE REFINERIA

Con pais de la region Con precios OSINERGMIN Con precio CIF
(Gasohol 90 US$ gl) (Promedio gasoholes S/ gl) (Gasohol 90 S/ gl)
Perd Chile Dif.%  Refineria Referencia Dif.% Refineria CIF Dif.%
Jun 2014 3,04 3,13 -2,9 8,56 7,99 71 8,51 8,17 4,1
Nov 2015 1,88 1,68 11,9 6,27 5,08 23,5 6,29 4,75 32,4
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