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1. HECHOS RELEVANTES DE LA SEMANA''

Las variaciones registradas en los precios de referencia de los combustibles son consecuencia
del comportamiento de los precios del petréleo crudo y combustibles en el mercado
internacional, principalmente el de Estados Unidos, que es el mercado relevante para el GLP,
Gasolinas, Diésel y Residuales comercializados en nuestro pais.

1.1. Mercado Internacional de Petréleo Crudo y Combustibles

En la Gréfica N° 1, se muestra la evolucidn de los Precios del Petréleo Crudo y Combustibles de
la Costa del Golfo y Mont Belvieu, en dolares por barril.

GRAFICA N°I. Precios del Petréleo Crudo y Combustibles en la Costa del Golfo de EE.UU.

Precios del Crudoy Combustibles de la Costa del Golfo

uss/Bl
220
188,52
184,22
170
138,65
120
90,79
77,75
70
45,23
——— — W
20
WP D20 AR A A0 O O A0 O A0 O A0 A0 O 4D O A0 Ao O D

NV /6»’ ’Q'\/' /6»’ 9’\/’ ,06’/ 05 Qv’ ¥ IS D‘o’ & Q‘o’ ,0/\ QT 9%' 9%' IQ%' ,\,0

NN Y YT oY 0 5 b 5 NP
FR T YA AT IR A A PN
e GLP CBOB 87 Waterborne = JET 54 === ULSD Diésel N° 6-3%S USGC WTI
Fuente: Argus Elaboracién: Propia

A partir de enero 202], los precios del petréleo crudo y combustibles comenzaron a recuperarse,
luego de la crisis generada por la pandemia del Coronavirus en el afo 2020, denotando un
comportamiento alcista al cierre de julio 2021.

Fuentes: EIA, Reuters, Bloomberg, otros.
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En agosto 202], las expectativas en el mercado del petréleo cambiaron, respecto al mes de julio
2021; debido principalmente al impacto de la variante Delta del Coronavirus, que retrasd, a nivel
global, la reactivacién que habian experimentado los precios del petréleo y combustibles a lo
largo de la pandemia.

Durante el primer semestre del afio 2022, los precios del petrdleo crudo y productos mostraron
una tendencia alcista, en medio de la alta volatilidad registrada; mientras que a partir del
segundo semestre los precios se movieron dentro de una banda de menor amplitud, con una
tendencia a la baja, particularmente en el caso del petréleo crudo WTI y el GLP. Esta tendencia
se mantuvo desde enero a junio 2023. Posteriormente, los precios del petréleo crudo y
combustibles registraron una moderada recuperacion impulsada principalmente por la
reduccion de la oferta y las expectativas de una mayor demanda a nivel global.

En el 2024, el comportamiento de los precios estuvo influenciado por una situacién de

incertidumbre debido a las sefiales de una lenta recuperacién econémica mundial® y a las
tensiones geopoliticas en el Medio Oriente que hasta la fecha mantienen alerta al mercado ante
la posible interrupcién del suministro de petréleo crudo.

Asimismo, al cierre de la Gltima semana del periodo de evaluacién® el precio del crudo WTI se
ubicé en 90,79 US$/BI, las gasolinas registraron un precio superior a 138 US$/BI y los destilados
medios registraron niveles superiores a los 184 US$/BI. Para el mismo periodo, el precio del GLP
cerrd la semana en 45,23 US$/BI.

En las semanas del 21.09.2026 al 02.10.2026, los principales factores que incidieron en la variacion
de los precios del petréleo crudo y combustibles fueron los siguientes:

e El incremento de los inventarios de crudo y propano, asi como el descenso de las
existencias de gasolinas y destilado medio, al 25 de septiembre del 2026

Los inventarios de petréleo de Estados Unidos se incrementaron en 0,9 millones de barriles
alcanzando los 427,3 millones de barriles, ubicdndose en un +2% por encima de la media de
los dltimos 5 anos, para esta época del ano.

Por su parte, las existencias de gasolinas se redujeron en 1,7 millones de barriles, reportando
un total de 204,4 millones de barriles. Asimismo, los inventarios de destilados, que incluyen
al diésel y al combustible para calefaccién cayeron en 2,3 millones de barriles, ubicdndose
en 105,2 millones de barriles.

Finalmente, las existencias de propano se elevaron en 1,78 millones de barriles, registrando
un nivel de 109,65 millones de barriles.

2 Reflejo de las cifras macroecondmicas de China, Estados Unidos y algunos paises de Europa.

3 El periodo de evaluacion comprende los diez tltimos dias hdbiles en los que se publican las cotizaciones internacionales
de petréleo crudo y combustibles.
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EE.UU. e Iran reactivan las negociaciones sobre el Estrecho de Ormuz, pero IrGn mantiene
condicionada su reapertura mientras mejoran parcialmente los flujos regionales

En febrero, los contactos nucleares indirectos celebrados en Ginebra no lograron avances y
quedaron rapidamente superados por la ofensiva conjunta de EE.UU. e Israel iniciada el 28
de febrero. A partir de entonces, Irdn endurecié su posicion, respaldé el cierre del Estrecho
de Ormuz y EE.UU. elevd progresivamente sus amenazas, trasladando el conflicto desde el
terreno diplomdatico hacia una confrontacion militar abierta.

En marzo, la escalada se concentré en la isla de Kharg, principal nodo exportador irani,
donde EE.UU. atacdé mds de 90 objetivos militares sin alcanzar directamente la
infraestructura petrolera. Incluso la Casa Blanca llegd a evaluar la ocupacién o el bloqueo
de la isla para forzar la reapertura de Ormuz, mientras Irén advirti6 sobre mayores
restricciones en el Golfo e incluso el eventual uso de minas. Aunque Trump anuncié pausas
temporales en los ataques contra instalaciones energéticas, no se produjeron avances
diplomaticos verificables y el mercado comenzé a asumir que la guerra podia prolongarse.

Durante abril, la crisis alterndé entre treguas técticas, negociaciones incompletas y una
creciente presion maritima. La mediacién de Pakistdn permitié una suspension temporal de
los ataques y conversaciones de alto nivel en Islamabad, pero persistieron desacuerdos
sobre el programa nuclear, el alivio de sanciones y la seguridad del Golfo. Irédn reabrid
provisionalmente Ormuz el 17 de abril, aunque mantuvo la amenaza de volver a cerrarlo; al
finalizar el mes, el transito seguia restringido, numerosos tanqueros permanecian retenidos
y aumentaba el riesgo de que la disrupcion se extendiera hacia el estrecho de Bab el-
Mandeb.

En mayo, EEUU. combindé nuevas sanciones e interceptaciones maritimas con
negociaciones indirectas mediadas por Omdn y Pakistdn. Las sefiales de entendimiento
permitieron la salida selectiva de tanqueros y redujeron temporalmente los precios, pero las
diferencias sobre el uranio enriquecido, los peadjes y la reapertura de Ormuz impidieron un
acuerdo definitivo. A fines de mes surgid® un memorando preliminar para extender el alto el
fuego por 60 dias y mantener abierto el estrecho durante las conversaciones, aunque
continuaron las restricciones, las acusaciones de violacién de la tregua y las dudas sobre
su aplicacion efectiva.

Durante junio, la negociacién entre EE.UU. e Irdn transité desde avances fragiles y episodios
militares hacia un memorando interino formalizado el 17 de junio. El acuerdo establecié una
tregua de 60 dias, la reapertura gradual de Ormuz, el levantamiento progresivo del bloqueo
naval y una autorizacién temporal para las ventas de crudo irani. La mejora permitid elevar
los cruces en el Estrecho, desde unos 10 hasta 45 buques diarios y recuperar exportaciones
regionales cercanas a 10 millones de bpd, reduciendo significativamente la prima
geopolitica y provocando nuevas caidas del Brent y el WTI. Sin embargo, el transito
permanecié alrededor de 64% por debajo de la normalidad y persistieron riesgos
relacionados con seguridad maritima, seguros, desminado, sanciones y verificacion
nuclear.

Durante julio, el memorando interino perdié progresivamente efectividad hasta colapsar y
dar paso a una nueva escalada militar y maritima. A inicios del mes, el transito por Ormuz
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descendidé desde los mdéximos de junio hacia 20-25 buques diarios; posteriormente,
ataques contra embarcaciones llevaron a EEUU. a revocar el 7 de julio la autorizaciéon
temporal para comercializar crudo irani y reanudar sus operaciones militares. A mediados
de mes, Washington restablecié el bloqueo naval y Teherdn respondié contra bases,
instalaciones energéticas y buques, reduciendo los cruces por Ormuz a apenas tres o cuatro
embarcaciones en algunos dias y paralizando prdcticamente el trdnsito de metaneros.
Desde el 20 de julio, la crisis se extendié hacia Bab el-Mandeb, donde los huties anunciaron
un bloqueo contra Arabia Saudita y atacaron petroleros, mientras EE.UU. acumuld trece
noches consecutivas de operaciones contra Irdn. Una pausa tdctica iniciada el 24 de julio
permiti6 dos dias sin ataques directos, pero no derivd en un alto el fuego: el 29 se
reanudaron las hostilidades y, aunque Oman retomo su mediacidn, Irdin rechazd una gestion
regional conjunta de Ormuz. Al cierre del mes, el trdnsito continuaba minimo: seis buques
de materias primas cruzaron el 28 de julio y solo dos VLCC salieron el dia 31, mientras Bab
el-Mandeb mostraba una recuperacidn parcial, pero bajo persistente amenaza huti.

Durante agosto, la confrontacion entre EE.UU. e IrGn alternd entre nuevos esfuerzos
diplomdticos y una progresiva escalada econémica y militar, sin lograr una normalizacién
sostenida del transporte energético. A comienzos del mes, Omdn, Catar y Pakistén
intensificaron las gestiones para alcanzar un acuerdo sobre la navegacion por Ormuz,
mientras Irdn y Omdan avanzaban en un corredor maritimo temporal. Sin embargo, las
diferencias sobre el levantamiento de sanciones, el bloqueo naval y la liberacidn de activos
congelados impidieron concretar un entendimiento. A mediados de agosto, EE.UU.
endurecié sus amenazas econdmicas e Irdn reiter6 que mantendria las restricciones
maritimas mientras no se atendieran sus exigencias. El 25 de agosto, EE.UU. amplié las
sanciones contra empresas, personas y embarcaciones vinculadas con Irdn, incluyendo la
amenaza de sanciones secundarias contra terceros paises. La tension alcanzé un nuevo
punto critico el 30 de agosto, cuando fuerzas estadounidenses atacaron dos lanzadores
iranies en la isla de Larak, alegando preparativos para colocar minas en Ormuz, e Irdn
respondié con misiles contra posiciones estadounidenses en Jordania. Durante el mes, el
transito maritimo permanecié severamente restringido y volétil, mientras los ataques contra
embarcaciones, las dificultades para transportar hidrocarburos y las amenazas sobre Bab
el-Mandeb mantuvieron elevada la incertidumbre sobre el abastecimiento energético
internacional.

Entre el 31 de agosto y el 6 de septiembre, la confrontacion entre EE.UU. e Irdn escald desde
ataques contra posiciones militares hacia una afectacion directa del transporte petrolero.
Tras nuevos intercambios contra objetivos iranies y posiciones estadounidenses en la
region, el conflicto se trasladé al admbito maritimo. EI 5 de septiembre, fuerzas
estadounidenses atacaron tres petroleros iranies: Downy, Stark | y Kylo/Noxen, después de
ataques iranies contra buques de guerra estadounidenses; Irdin respondié atacando tres
tanqueros que consideraba en rutas no autorizadas y otros buques vinculados a EE.UU.

La escalada redujo aln mds el transito por el estrecho de Ormuz. Al 6 de septiembre, el
promedio moévil de diez dias descendi6é a 10 buques de materias primas diarios, su nivel mas
bajo desde mayo, frente a mds de 15 dos dias antes. Apenas 2 embarcaciones cruzaron el
s@bado y 6 el domingo, mientras ningdn buque VLCC habia salido del estrecho desde el
miércoles y un tanquero saudi con productos tuvo que regresar. La creciente restriccion
fisica del suministro elevé al crudo Brent hasta US$ 96,28/barril, su mayor nivel desde julio,
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con un avance semanal de 7,6%; el WTI cerrdé en US$ 91,48/bdrri|, casi 10% por encima de la
semana anterior, mientras el diésel estadounidense alcanzé aproximadamente US$
5,85/galon.

Entre el 7 y 13 de septiembre, la confrontacion entre EE.UU. e Irdn se intensificd y amplid sus
efectos sobre el transporte energético de Oriente Medio. Al inicio de la semana, el transito
por el estrecho de Ormuz permanecia severamente restringido, cuando el 7 de septiembre
solo 7 buques de materias primas atravesaron el paso, frente a 8 el dia previo. La escalada
alcanzé su punto mdas critico el 9 de septiembre, cuando EE.UU. hundié cinco petroleros
iranies e IrGn respondié atacando 10 embarcaciones proximas a Ormuz y lanzando 20
misiles contra una base estadounidense en Jordania, de los cuales 18 fueron interceptados.
Los flujos petroleros por el estrecho llegaron a estimarse en apenas 2 millones de bpd, frente
a hasta 9 millones previaomente, impulsando nuevamente al Brent por encima de
US$100/barril. El 10 de septiembre, nuevos ataques contra la navegacion elevaron el Brent
6,34%, hasta US$107,63/barril, y el WTI 6,69%, hasta US$102,48/barril. El viernes 1, las
expectativas de un eventual acuerdo regional para gestionar temporalmente el transito
moderaron la presion y llevaron al Brent a US$104,61 y al WTI a US$100,05, aunque ambos
cerraron la semana con ganancias superiores al 8%.

El alivio, sin embargo, fue limitado. Ataques con drones obligaron a Arabia Saudita a cerrar
temporalmente su oleoducto Este-Oeste, principal via para transportar crudo hacia Yanbu
y evitar Ormuz, por donde circulaban alrededor de 4 millones de bpd. Al 13 de septiembre,
los inventarios disponibles en Yanbu permitirian sostener las exportaciones durante apenas
5 a 7 dias, mientras algunas estimaciones sefialaban que las reparaciones podrian
extenderse entre cinco y seis semanas. Con ello, la crisis dejé de concentrarse Unicamente
en Ormuz y pasdé a comprometer también una de las principales rutas alternativas de
exportacion saudi, elevando el riesgo sobre un volumen equivalente a cerca del 4% de la
oferta mundial de petréleo.

Entre el 14 y 20 de septiembre, la confrontacién entre EE.UU. e IrGn continudé combinando
presiones econdmicas y militares con nuevos esfuerzos diplomdaticos, mientras la crisis
petrolera se extendia hacia las principales rutas de exportacion saudies. El 14 de septiembre,
EE.UU. amplié las sanciones financieras contra Irén, incluyendo al banco ruso VTB por
presuntamente facilitar operaciones comerciales con entidades iranies sancionadas.
Paralelomente, los ataques contra el oleoducto Este-Oeste de Arabia Saudita, con
capacidad de 7 millones de bpd, provocaron la suspensién de cargas en Yanbu vy la
cancelacién de suministros a compradores europeos, impulsando el precio del crudo Brent
hasta US$ 108,75/barril el 15 de septiembre. Sin embargo, Saudi Aramco reorient6 parte de
sus exportaciones hacia las terminales del Golfo Pérsico, mientras las expectativas de
reparacién del oleoducto y la intervencién diplomética de China para contener los ataques
huties moderaron los temores de desabastecimiento. En el frente diplomdtico, el 19 de
septiembre, Irdn confirmd que habia transmitido mediante Catar sus condiciones para
retomar las negociaciones, incluyendo el cese de hostilidades, el levantamiento del bloqueo
naval y la liberacién de fondos congelados. El 20 de septiembre, Trump manifestd su
disposicidén a reunirse con su homaélogo irani, aunque ambas partes intercambiaron nuevas
amenazas militares. Al cierre de la semana, los avances diplomdaticos y la recuperacion
parcial de las exportaciones saudies contribuyeron a moderar los precios, llevando al Brent
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a US$ 104,87/barril y al WTI a US$ 100,30/barril el 18 de septiembre, pese a la persistencia de
restricciones maritimas y riesgos sobre el suministro regional.

Entre el 21 y 27 de septiembre, la crisis combind una recuperacion parcial de los flujos
petroleros saudies con nuevos intentos diplomdaticos que finalmente no lograron destrabar
el Estrecho de Ormuz. El 21 de septiembre, Arabia Saudita intensificd los embarques desde
sus terminales del Golfo, elevando los flujos por Ormuz hasta alrededor de 2,9 millones de
bpd, desde 0,7 millones en agosto, y cargando unos 14 millones de barriles en siete VLCC
(Bugues con capacidad de hasta 2 millones de barriles). El 22 de septiembre, Aramco
reinicidé a baja capacidad el oleoducto Este—Oeste, mientras Irdn presentd en Nueva York
sus condiciones para reabrir Ormuz, incluyendo el levantamiento del bloqueo naval, la
liberaciéon de activos congelados y el cese de las hostilidades. Sin embargo, las
negociaciones  indirectas  continuaron  mostrando  profundas  diferencias y
aproximadamente un tercio del petrdleo del Golfo permanecia fuera del mercado. La
tensidn volvié a aumentar el 24 de septiembre, cuando Arabia Saudita interceptd seis
misiles huties dirigidos hacia Taif y Yanbu; el Brent subid 3,4%, hasta US$ 106,60/barril, y el
WTI 2,7%, hasta US$ 94,61/barril. Finalmente, Trump rechazé la propuesta irani para poner fin
a las hostilidades y reabrir Ormuz, mientras Irdn reiteré que la diplomacia seguia siendo la
dnica salida, manteniendo sin resolver el principal foco de riesgo petrolero regional.

Entre el 28 de septiembre y el 4 de octubre, la confrontacion entre EE.UU. e Irin combind una
nueva apertura diplomatica con la persistencia de restricciones sobre el Estrecho de Ormuz.
Tras el rechazo inicial de Trump a la propuesta irani, Catar retomé su mediacion y el 30 de
septiembre transmitid a Irdn la respuesta estadounidense a un plan de siete dias orientado
a reconstruir la confianza y normalizar progresivamente el transito maritimo. Las principales
diferencias se concentraron en el orden de aplicacion de las medidas, mds que en su
contenido, manteniéndose pendientes aspectos vinculados con el levantamiento del
bloqueo, las sanciones y las garantias de seguridad. Paralelamente, el tradnsito energético
mostré sefales parciales de recuperacion, incluidos nuevos cruces de metaneros
vinculados a Catar y mayores exportaciones de crudo desde los paises del Golfo. Sin
embargo, el 4 de octubre Irén reiteré6 que Ormuz no seria reabierto plenamente hasta que
EE.UU. cumpliera las siete condiciones establecidas en el acuerdo interino de junio, mientras
mantenia la amenaza de responder militarmente ante nuevos ataques. De este modo, las
conversaciones redujeron temporalmente la prima geopolitica, pero no lograron resolver el
principal riesgo para el suministro energético regional.

En consecuencia, durante la Gltima semana se produjo una mejora parcial de los flujos de
petroleo y GNL del Golfo y un nuevo acercamiento diplomatico entre EE.UU. e Ir@n, factores
que moderaron los temores inmediatos de desabastecimiento. No obstante, la reapertura
completa de Ormuz continué condicionada a un acuerdo politico todavia pendiente,
mientras persistieron riesgos para la navegacién y elevados costos logisticos. La
recuperacion de las exportaciones regionales y de las rutas alternativas saudies alivié
parcialmente la presidn sobre el mercado, pero la ausencia de un acuerdo definitivo
mantuvo elevada la incertidumbre y la prima de riesgo sobre el petrdleo y los combustibles.
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China suspende las exportaciones de combustibles y profundiza la escasez internacional
de derivados

Las principales refinerias chinas suspendieron durante octubre sus exportaciones de
gasoling, diésel y otros productos petroliferos fuera de Hong Kong y Macao, priorizando el
reabastecimiento de inventarios internos. PetroChina llegd a cancelar cargamentos de
gasolina y combustible de aviacidn previamente contratados, mientras otras refinadoras
evitaron programar nuevos embarques durante la Semana Dorada (periodo vacacional
nacional que se celebra alrededor del 1 de octubre, por el Dia Nacional de la Republica
Popular China).

La medida tuvo un fuerte impacto sobre el mercado asidtico. Los mdargenes de refinacion
de diésel ascendieron inicialmente hacia US$ 75/barril y los mérgenes de gasolina llegaron
posteriormente a superar US$ 50/barril sobre el precio del crudo Brent. Singapur, uno de los
principales receptores, ya registraba importaciones de gasolina china alrededor de 62%
inferiores a las de 2025. Al retirar oferta de un mercado que ya suffia menores suministros
rusos y de Oriente Medio, la decisién constituye uno de los principales impulsos alcistas de
la semana para gasoling, diésel y jet fuel.

EE.UU.y el G7 aceleran la liberacion de reservas estratégicas de petrdleo para contener los
precios

El 29 de septiembre, el Departamento de Energia de EE.UU. abridé una licitacién para entregar
mediante intercambio hasta 40 millones de barriles de crudo de la Reserva Estratégica de
Petrleo (SPR), con despachos previstos para noviembre y diciembre. La operacion
completa el compromiso estadounidense de 172 millones de barriles dentro de la accién
coordinada de 400 millones de barriles acordada por los paises miembros de la AIE para
compensar las disrupciones de suministro derivadas del conflicto con Irdn. La SPR
estadounidense se redujo hasta aproximadamente 284 millones de barriles, su menor nivel
desde 1982, aunque los volimenes prestados deberdn ser devueltos posteriormente con
una prima.

La respuesta se amplid el 2 de octubre, cuando el G7 acordbé liberar y acelerar la llegada all
mercado de hasta 100 millones de barriles de crudo, diésel y otros productos durante los
siguientes cuatro meses, priorizando una fuerte liberacion de diésel durante los primeros 20
dias. La AIE inform& que para entonces ya se habian colocado alrededor de 325 millones de
barriles, mas del 80% de los 400 millones originalmente comprometidos, por lo que parte de
los nuevos volUmenes corresponde a una aceleraciéon de entregas previamente acordadas
y no necesariamente a reservas adicionales.

Las medidas ejercieron presion badijista de corto plazo sobre el crudo y los combustibles, al
incrementar temporalmente la oferta disponible. Sin embargo, su capacidad para reducir
sostenidamente los precios sigue limitada por la escasez de diésel, las restricciones sobre
los productos refinados y la reduccién progresiva de los inventarios estratégicos, por lo que
funcionan principalmente como un amortiguador temporal frente a las disrupciones del
mercado.
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Israel mantiene las operaciones contra Hezbold mientras siguen estancados el desarme
y la retirada del sur del Libano

Entre el 28 de septiembre y el 4 de octubre, Israel mantuvo sus operaciones militares y
demoliciones en el sur del Libano pese a la tregua vigente. El 28 de septiembre, el ejército
israeli anuncié la culminacién de una operacién de gran escala en Mansouri, donde afirmé
haber destruido més de 600 instalaciones vinculadas a Hezbold, ocho tineles y decenas de
lanzadores de cohetes. Durante los dias siguientes continuaron explosiones, demoliciones y
fuego de artilleria en Mansouri, Majdal Zoun, Nabatieh y otras localidades del sur, mientras
el 4 de octubre se reportaron nuevos ataques y bombardeos sobre diversas zonas de la
region.

Paralelamente, no se registraron avances sustanciales en la implementacién del acuerdo
que vincula la retirada gradual israeli con el desarme de Hezbold y el despliegue del ejército
libanés. El primer ministro Nawaf Salam reiteré ante EE.UU. la necesidad de avanzar hacia
una retirada israeli completa y concentrar las armas bajo control estatal, mientras Israel
sostuvo que mantendrd su presencia hasta considerar eliminada la amenaza de Hezbold.
En consecuencia, la tregua continda siendo fragil y el riesgo de una nueva escalada
permanece elevado, particularmente mientras persistan la ocupacién israeli de zonas del
sur, las operaciones contra infraestructura de Hezbold y la falta de acuerdo sobre el
desarme definitivo del grupo.

Ucrania intensifica la presion sobre las refinerias rusas y Rusia restringe las
exportaciones de diésel

Durante el 28 de septiembre y 4 de octubre, Ucrania mantuvo su campafa contra la
infraestructura energética rusa y anuncié que intensificard los ataques contra refinerias
como respuesta a los bombardeos rusos sobre su infraestructura. Al cierre de la semana, el
Ministerio de Defensa ucraniano afirmé que los ataques acumulados habian afectado
instalaciones equivalentes al 51% de la capacidad de refinacién rusa, aunque esta
estimacién no pudo ser verificada independientemente. La AIE sefiala que la produccion
rusa de diésel habria disminuido alrededor de 30%, mientras el presidente Viadimir Putin
reconoci6 el 1 de octubre que los ataques habian tenido éxito parcial y generado un impacto
equivalente a aproximadamente 1% del PIB ruso.

La reduccién de capacidad llevd a Rusia a extender hasta finales de octubre la prohibiciéon
de exportaciones de diésel para los productores. Putin sefiald ademds que el combustible
ruso no regresaria al mercado internacional mientras permanezcan vigentes las sanciones,
aunque el viceprimer ministro Alexander Novak posteriormente dejo abierta la posibilidad
de una flexibilizacion si se genera sobreproduccidn interna. La menor oferta rusa se suma a
las restricciones de productos procedentes de Oriente Medio y mantiene ajustado el
mercado mundial de destilados, con el diésel minorista estadounidense superando los US$
6,50 por galdén durante la semana.
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e OPEP y AIE mantienen débiles perspectivas de demanda, mientras la oferta cae con
mayor fuerza

La OPEP redujo por quinto mes consecutivo su previsidn de crecimiento de la demanda
mundial de petrdleo para 2026, hasta 380 mil bpd, mientras la Agencia Internacional de la
Energia (AIE) elevo su estimacion de contraccion hasta 2,5 millones de bpd, reflejando el
impacto de los altos precios y la menor disponibilidad de combustibles.

Pese al deterioro de la demanda, la AIE prevé que la oferta mundial caerd 5,7 millones de
bpd en 2026, hasta 100,7 millones de bpd, mientras los inventarios contindan reduciéndose.
En consecuencia, la debilidad de la demanda ejerce presion bajista, pero la mayor pérdida
de oferta mantiene ajustado el mercado y sostiene los precios.

1.2. Mercado Local de Combustibles

. Mediante el Decreto Supremo N° 023-2021-EM publicado el 06.09.2021 en el Diario Oficial «El
Peruanon, se incluyd al Gas Licuado de Petréleo destinado para envasado (GLP-E) enla
lista de productos afectos al Fondo para la Estabilizacién de Precios de los Combustibles
Derivados del Petroleo (FEPC).

e Segun el Decreto Supremo N° 025-2021-EM publicado el 09.11.2021 en el Diario Oficial «El
Peruanon, se incluyé al Diésel BX destinado al uso vehicular en la lista de productos afectos
al FEPC.

e Mediante la Resolucién N° 023-2026-0S/GRT, se fij6 la Banda de Precios y el Margen
Comercial para el Petréleo Industrial N° 6 utilizado en actividades de generacidn eléctrica
en sistemas eléctricos Aislados con vigencia desde el 28 de agosto de 2026 hasta el 29 de
octubre de 2026.

e Mediante la Resolucién N° 026-2026-0S/GRT, también se fij6 la Banda de Precios y el
Margen Comercial para el Diesel BX destinado al uso vehicular, con vigencia a partir del
25 de septiembre de 2026 hasta el jueves 29 de octubre de 2026.

e Teniendo en cuenta las Bandas de Precios y los Mdrgenes Comerciales de los
combustibles establecidos mediante la resolucion de la Gerencia de Regulacion Tarifaria
Osinergmin N° 023-2026-0S/GRT y N° 026-2026-0S/GRT, le corresponde al MINEM publicar
los Factores de Aportacion y/o Compensacion vigentes desde el martes 06 de octubre de
2026 hasta el lunes 12 de octubre de 2026.

e Eldia 06.10.2026, Petroperu publicd su lista de precios de venta de combustibles. En dicha
lista se registraron variaciones en los precios en la planta de ventas Callao para la
Gasolina Premium (+0,10 S/GIn), Gasolina Regular (-0,07 S/GIn), Gasohol Premium (+0,13
s/GIn), Gasohol Regular (-0,04 S/GIn), Diesel B5 UV S-50 (-0,59 S/GIn), Diesel B5 S-50
(-0,59 S/GIn), Petréleo Industrial N° 6 (+0,17 S/GIn) y Petréleo Industrial N° 500 (+0,21 S/GIn),
respecto de sus precios del 02 de octubre.
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PRECIOS DE REFERENCIA DE COMBUSTIBLES

Procedimiento de Cdilculo de los Precios de Referencia de Combustibles

Con fecha 01.07.2021 se aprobd la Norma “Procedimiento para el Cdlculo de los Precios de
Referencia de los Combustibles derivados del Petrdoleo” mediante la Resolucién del Consejo
Directivo de OSINERGMIN N° 174-2021-0S/CD. Asimismo, con Resolucién de Consejo Directivo 156-
2024-0S/CD fueron establecidas las Gltimas modificaciones al mencionado procedimiento.

Los Precios de Referencia (PR) de Combustibles Liquidos determinados por el Osinergmin, cuya
metodologia de calculo se grafica en el Anexo N° 2, tienen como base conceptual lo siguiente:

v Representan costos de eficiencia para la sociedad.

v Son los costos de oportunidad que la sociedad tendria que pagar para adquirir un
combustible que satisface las exigencias impuestas a los combustibles nacionales.

v Introducen las eficiencias que se obtendrian en un Mercado Competitivo.

v No estd limitado al Corto Plazo.

v Se usan como referencia en un mercado competitivo. En el Perl los precios se rigen por la
Oferta y Demanda (Art. 77° Ley Orgénica de Hidrocarburos).

En el Procedimiento se definen dos tipos de precios de referencia: Precio de Referencia de
Importacion (PR1) y Precio de Referencia de Exportacién (PR2). sin embargo, a la fecha
corresponde publicar Gnicamente los PRI.

Cabe indicar que el Precio de Referencia es un cdlculo tedrico, y no tiene que coincidir con el
precio de realizacion o precio real de importaciéon o exportacion.

Precio de Referencia de Importacién (PR1)

El Precio de Referencia 1 (PR1): Es el Precio de Referencia Ex - Planta sin impuestos, que refleja una
operacion eficiente de importacion desde el mercado relevante. Se determina considerando el
precio del producto marcador en el mercado relevante con el ajuste de calidad requerido; al
cual se le adiciona el flete maritimo, seguro, arancel, gastos de importacion, gastos de recepcion,
almacenamiento y despacho, alicuota y sobreestadias.

Precio de Referencia de Exportacién (PR2)
El Precio de Referencia 2 (PR2): Es el Precio FOB que refleja una operacién eficiente de exportacién

hacia el mercado relevante. Se determina en base al precio del producto marcador, al cual se le
aplica el ajuste de calidad que corresponda y se le descuenta el costo de transporte y seguro.
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Composicion de los Precios de Referencia de Importaciéon de Combustibles

El cdlculo de cada uno de los componentes de los Precios de Referencia de Importacion se realiza
siguiendo la metodologia detallada en el Procedimiento aprobado por la Resolucion Osinergmin
174-2021-0S/CD* y sus respectivas modificaciones, establecidas con Resolucién de Consejo
Directivo 156-2024-0S/CD.

De acuerdo con la mencionada metodologia, la composiciéon porcentual de los Precios de
Referencia de Combustibles, durante el periodo comprendido entre el 21/09/2026 y el 02/10/2026,
se muestra en la Grafica N° 3.

GRAFICA N° 3: Composicién del Precio de Referencia 1 (PR1) de los Combustibles, al 05-10-26,
en%

Composicion de los Precios de Referencia de Importacion (%)
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Fuente: Osinergmin Elaboracién: Propia

El mercado relevante para la determinacion de los precios de referencia de las gasolinas, diésel,
turbo, petroleos industriales y etanol es la Costa del Golfo de Estados Unidos; y Mont Belvieu para
el GLP. El Precio FOB y el Flete desde el mercado relevante al Callao, son los componentes que
tienen un mayor impacto en el comportamiento de los precios de referencia de los combustibles.

En la Gréfica N° 3, se aprecia que el Precio FOB se ubicd en 77% del precio de referencia del GLP,
85% y 93% del precio de referencia de los biocombustibles Etanol y Biodiesel B100,
respectivamente, 78% y 77% del precio de los residuales R6 y R500, respectivamente; y fue igual
o superior al 90% del precio de referencia de los demds combustibles. Cabe recalcar que el Precio

“https.//www.osinergmin.gob.pe/seccion/centro_documental/gart/precios _referencia_banda_precios/PreciosReferencia/Osinergmi -
174-2021-0S-CD-EP.pdf
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FOB incluye la tarifa “Terminalling” del GLP; el descuento por concepto de RVO, aplicado al precio
de las Gasolinas y Diésel 2; y los ajustes de calidad para las Gasolinas, Diésel y Residual 500.

A continuacién, se presenta una descripcién del célculo del Precio FOB de los Combustibles,
indicando los valores obtenidos para cada uno de sus componentes al 05 de octubre de 2026.

Los precios de los productos marcadores, el terminalling, el descuento por RVO y los ajustes de
calidad corresponden al promedio de las diez dltimas cotizaciones diarias publicadas por Argus.

a. Precio FOBdel GLP

- Precio del Producto Marcador: Fue determinado, considerando la mezcla tipica del GLP
comercializado en nuestro pais, cuya composicién propano/butano es de 70%/30%.

- Terminalling: Calculado en base al promedio de las 10 Gltimas cotizaciones de la
proporcién de mezcla del terminalling de propano y butano refrigerados publicadas
por Argus. Dicho valor de la tarifa del GLP ajustado a temperatura ambiente es igual a
8,57 cent$/galén equivalente a 3,60 US$/BI.

b. Precios FOBde las Gasolinas:

- Precio del Producto Marcador: Para la Gasolina Premium corresponde al precio
waterborne sin RVO, calculado a partir de la mezcla de las gasolinas CBOB 97 y CBOB
93; mientras que, para la Gasolina Regular y la Gasolina de 84 octanos, es el precio
waterborne sin RVO de la gasolina CBOB 87.

- Descuento por RVO: Estd incluido en el precio del producto marcador. Su valor asciende
en promedio a 13,25 US$/BI.

- Ajuste de Calidad por RVP: Se determind un ajuste de 1,90 US$/BI para la Gasolina
Premium y un ajuste de 1,46 US$/BI para la Gasolina Regular y la Gasolina de 84 octanos.

- Ajustede Calidad por Octanaje: Se determind un ajuste de 3,36 US$/BI para la Gasolina
Regular y un ajuste de -18,07 US$/BI para la Gasolina de 84 octanos.

c. Precio FOB del Diésel:

- Precio del Producto Marcador: Para el Diésel de bajo contenido de azufre, se toma el
precio waterborne sin RVO del Ultra Sulfur Diésel. Para el Diésel con alto contenido de
azufre, se considera el precio waterborne sin RVO del Ultra Sulfur Diésel mds un ajuste
de calidad por contenido de azufre.

- Descuento por RVO: Estd incluido en el precio del producto marcador. Su valor
promedio asciende a 13,25 USs$/Bl.

- Ajuste de Calidad por Cetano: No se requieren dado que el producto marcador y el

diferencial export cargo seleccionados para Diésel con alto contenido de azufre y Diésel
de bajo contenido de azufre se encuentran en especificacion.
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- Ajuste de Calidad por Contenido de Azufre: Corresponde al valor de -17,81 US$/BI
aplicable al Precio FOB del Diésel con alto contenido de azufre.

d. Precio FOB de los Petréleos Industriales:

- Precio del Producto Marcador: Para el Residual 6 y Residual 500, se considera el precio
waterborne del Fuel Oil N° 6 con 3% S.

- Ajuste de Calidad por Viscosidad: Se determin6 un ajuste de -4,68 US$/BI para el
Petréleo Industrial 500.

Los resultados del cdlculo del Precio FOB y de los demds componentes que forman parte de
los Precios de Referencia de Combustibles, se muestran en la Tabla N° 1.

Flete Maritimo

Desde la vigencia de la Resolucién Osinergmin N° 156-2024-0S/CD, que aprueba los cambios en
la metodologia de cdlculo de precios de referencia, se ha incorporado como parte del flete
maritimo los costos por demoras en el transito del Canal de Panama en el Precio de Referencia
de Importacién de los combustibles, el mismo que seré reemplazado por el costo de las subastas
para priorizar el cruce por el Canal de Panamd, cuyo indicador es publicado por Argus, cuando
se superen los seis (06) dias de demora. En ese contexto, de las diez cotizaciones consideradas
en el presente reporte, algunos dias registraron demoras superiores al umbral. Por tanto, los
valores de flete utilizados para la presente semana incorporan el costo por demora asociado a
la priorizacién del cruce por el Canal de Panamé mediante subastas. Como resultado, los costos
considerados ascienden a 0,27 US$/BI para el GLP, 0,39 US$/BI para las gasolinas y 0,39 US$/BI
para el Diésel y el Turbo.

Gastos de Importacion

Como resultado de la evaluacién anual del comportamiento de los Precios de referencia de
Combustibles Derivados del Petrdleo y Biocombustibles del afio 2025, a que se refiere el numeral
225 del articulo 2 de la Resolucién Directoral N° 244-2020-MINEM/DGH, que aprueba los
Lineamientos del Minem, se actualizaron algunos pardmetros para el célculo de los gastos de
importacion:

a. Tasa de Carta de crédito: Tasa promedio de apertura, confirmacién y negociacion de
carta de crédito de 0,34%.

b. Gastos de Inspeccién: Diésel (0,04%), Etanol (0,20%), Gasolinas (0,05%), GLP (0,04%),
Residuales (0,02%), Turbo (0,03%) y Biodiesel BI0O (0,06%).

c. Gastos de Puerto: Tarifa regulada de embarque o descarga de carga liquida a granel
del Tarifario APM Terminals Callao (8,33 US$/TM).

d. sobreestadias: Diésel (0,15 US$/BI), GLP (1,34 US$/BI) y Gasolinas (0,11 US$/BI).
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TABLA N° I: Composicion de los Precios de Referencia de Importacion de Combustibles

Fecha de Publicacion : 5-Oct-26

PR1 : Precio de Referencia que refleja una operacion eficiente de importacion desde el Mercado Relevante

Petréleo Petréleo

Pr1 -Ussie goeine | Somite | Goina i, | ta, | wits | iz |

Precio FOB 45,52 147,27 136,07 114,65 186,28 183,84 166,03 79,07 74,39 95,50 245,53
Precio Marcador 41,92 145,37 131,26 131,26 186,28 183,84 183,84 79,07 79,07 95,50 245,53
Ajuste de Calidad 1,90 4,82 -16,61 -17,81 -4,68

Terminalling 3,60

Flete Maritimo 9,16 9,06 9,06 9,06 9,69 10,16 10,16 17,05 17,05 10,30 10,22
Seguro 0,05 0,44 0,41 0,35 0,08 0,32 0,29 0,04 0,04 0,02 0,05
Mermas 0,00 0,35 0,33 0,28 0,94 0,58 0,53 0,00 0,00 0,25 0,27
Valor CIF 54,73 157,11 145,86 124,33 196,99 194,90 177,01 96,15 91,47 106,08 256,07
Advalorem

Gastos de Importacion 2,07 2,39 2,32 2,68 3,01 2,66 2,54 2,32 2,28 2,86 5,16
Recepcion, Almacenamiento y Despacho 2,36 2,38 2,38 2,38 2,38 2,38 2,38 2,38 2,38 2,42 2,43
Ley 27332 + OEFA 0,26 0,84 0,78 0,69 0,89 0,97 0,89 0,50 0,48 0,59 1,17

Precio de Referencia Ex-Planta 151,34 203,26 182,81 101,35

(1) Los calculos se han efectuado conforme a la Resolucién Directoral N° 244-2020-MEM/DGH y Resolucién de Consejo Directivo N° 174-2021-0S/CD
(2) PRI Son Precios Netos Ex-Planta, sin incluir Impuestos (ISC, IGV, Rodaje), ni gastos de Gestién Comercial.
(3) Para el Diésel de alto azufre, se aplica un ajuste de calidad por contenido de azufre.

(4) El advalorem del etanol, se actualizaré de acuerdo con el origen de las importaciones al Pert y los convenios internacionales vigentes.

(5) Para el ajuste por octanaje de las Gasolinas Regular y de 84 octano se usan los indices de octano de las Gasolinas Base. Se incluye un ajuste de calidad por RVP para todas
las gasolinas.

(6) En el precio de referencia del GLP se considera la proporcién de mezcla Propano/Butano = 70/30

(7) Los precios de los marcadores del diésel y gasolinas consideran un descuento por RVO.
(8) Las Gasolinas de alto octanaje se han formulado como una proporcién de mezcla de las Gasolinas CBOB de la Costa del Golfo.

(9) El Precio de Referencia del Diesel BX, ha sido calculado considerando los porcentajes de Diésel y Biodiesel BIOO utilizados en la mezcla.

(10) El Precio de Referencia de los Gasoholes, ha sido calculado considerando los porcentajes de Gasolina y Etanol utilizados en la mezcla.
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2.3. Variaciéon Semanal de los Precios de Referencia de Combustibles

TABLA N° 2. Variacion de PR Combustibles OSINERGMIN

Soles/gal6n OSINERGMIN
PRODUCTOS Precios Precios Variacion
05/10/26 28/09/26 %
GLP 2,44 2,39 2,09%
Gasolina Premium 13,24 13,16 0,61%
Gasolina Regular 12,31 12,26 0,41%
Gasolina 84 10,58 10,58
Gasohol Premium 12,91 12,83 0,62%
Gasohol Regular 12,06 12,00 0,50%
Gasohol 84 10,47 10,45 0,19%
B:;Zssu':fe 16,60 17,05 -2,64%
Residual 6 8,24 8,02 2,74%
Residual 500 7,86 7,59 3,56%
Alcohol Carburante 9,11 8,93 2,02%
Biodiesel B100 21,54 22,16 -2,80%

(*) El precio del GLP considera la proporcién de mezcla Propano/Butano=70/30
y se indica en Soles/kg.

GRAFICA N° 4: variacién PR Combustibles OSINERGMIN

Variacion Semanal de Precios de Referencia de Combustibles
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COMPARACION ENTRE LOS PRECIOS DE REFERENCIA DE COMBUSTIBLES Y LOS PRECIOS
DE VENTA LOCAL.

TABLA N° 3: Diferencia entre Precios de Referencia de Combustibles vs Precios de Venta PETROPERU

Soles/galén PETROPERU
A B A/B-1 PN wvs. PN wvs.
PRODUCTOS Precio Neto Precio Neto V.ar% PR1+MC (PR1+MC) (PR1+MC)
(PN) (PN) Precio Neto $/./GlIn %
06/10/26 02/10/26 05/10/26 05/10/26 05/10/26 05/10/26
Gasolina Premium 15,52 15,42 0,6% 13,43 2,09 15,6%
Gasolina Regular 14,13 14,20 -0,5% 12,50 1,63 13,0%
Gasohol Premium 15,13 15,00 0,9% 13,10 2,03 15,5%
Gasohol Regular 13,94 13,98 -0,3% 12,25 1,69 13,8%
Diesel B5 UV S-50 17,54 18,13 -3,3% 16,73 0,81 4,8%
Residual 6 14,39 14,22 1,2% 8,43 5,96 70,7%
Residual 500 14,00 13,79 1,5% 8,05 5,95 73,9%

EVOLUCION DE PRECIOS DE REFERENCIA DE COMBUSTIBLES, PRECIOS DE VENTA LOCAL
y BANDA DE PRECIOS.

GRAFICA N° 5: Comparacién de Precios de Referencia y Precios de Lista en Soles/Galén
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Fuentes: Osinergmin y Petroperi*

*Del 06 de enero al 16 de febrero y del 10 de marzo a la fecha Petropert no publicé
precios del GLP para el Callao. En dicho periodo se ha tomado los precios publicados
para la Planta de Talara.
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COMPARACION DE PRECIOS DE REFERENCIA DE IMPORTACION DE LOS COMBUSTIBLES Y

inergmin

TRABAJANDO POR UNA ENERGIA Y MINERIA SEGURA Y SOSTENIBLE

Os

LOS PRECIOS DE PARIDAD DE CHILE.

US$/Ke
1,0
06
04
02

GRAFICA N° 7: Comparacién de Precios de Referencia y Precios de Paridad de Chile en US$/Galén
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9z0Z/0T/S
9z02/60/12
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PETROLEO INDUSTRIALN°6
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PPI Fuel OII N° 6 (Chile)

Fuente: Osinergmin y ENAP
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Osinergmin

TRABAJANDO POR UNA ENERGIA Y MINERIA SEGURA Y SOSTENIBLE I nforme N° PR - 40 - 202 6 - DG NIGRT

Gerencia de Regulacién de Tarifas
Divisién de Gas Natural

ANEXO N°1°

U.S. Crude Qil Stocks

Million Barrels

560
540
520
500
480
460
440

420
400 - ' T - T ' T ' '
01/03 04/03 0702 0930 12/29 03/29 06/27 0925 12/24
—2025—
P 5.yrRange —— Weekly
U.S. Total Motor Gasoline Stocks
Million Barrels
280
260

240

220

200 v T T T T
01/03 04/03 07/02 09/30 12/28 03/29 0627 09/2 12/24

—2025—

T T T T

B 5.yrRange = Weekly

5Grdficas tomadas de la dltima publicacién semanal “Andlisis y Proyecciones del EIA” (U.S. Energy Information Administration).
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Osinergmin

TRABAJANDO POR UNA ENERGIA Y MINERIA SEGURA Y SOSTENIBLE I nforme N° PR - 40 - 202 6 - DG NIGRT

Gerencia de Regulacion de Tarifas
Divisién de Gas Natural

U.S. Total Distillate Fuel Oil Stocks

Million Barrels
180

160

140

120

100 . . i

01/03 04/03 07/02 09/30 12/29 03/29 0627 0925 12/24
2025 |

B 5.yrRange = Weekly

U.S. Propane/Propylene Stocks

Million Barrels
120

100
80
60

40

20 L T T T T T T T T
01/03 04/03 07/02 09/30 12/29 03/29 06/27 09725 12/24
—2025—1

MW 5.yrRange —— Weekly
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Osinergmin

TRABAJANDO POR UNA ENERGIA Y MINERIA SEGURA Y SOSTENIBLE

Informe N° PR-40-2026-DGN/GRT

Gerencia de Regulacién de Tarifas
Divisién de Gas Natural

ANEXO N° 2

Estructura del Precio de Referencia de Importacién (PRI1) del GLP

PRECIO - PRODUCTO MARCADOR : T0%PROPANO + 20%BUTANO
FOB - TERMINALLING

+ - TIME CHARTER
FLETE - COSTO COMBUSTIELE NAVE .
MARITIMO - GASTOS VARIOS DE PUERTO (INCLUYE CRUCE CAMAL PANAMA)

+
ADVALOREM

CARTA DE CREDITO

* GASTOS .+ INSPECCION
|l « 1 - GASTO DE PUERTO, SOBREESTADIA
. COSTO FINANCIERO: IMPORTACION, INVENTARIOS
+ RECEPCION
ALMACENAMIENTO
¥ DESPACHO

g
- OSINERGMIN
APORTES | oEFA

Fuente: OSINERGMIN, MINEM-DGH

Estructura del Precio de Referencia de Importacién (PRI1) de los Combustibles Liquidos

w2 - PRODUCTO MARCADOR
- RVO [GASOLINAS Y DIESEL)
FOB - AJUSTE DE CALIDAD

+ e - FLETE BASE HOUSTON CALLAQ .
i - INDICE SFOT WORLDSCALE, CORRECCIGN DE POSICIONAMIENTO DE LA NAVE
MARITIMO . CRUCE DE CANAL DE PANAMA,

+
ADVALOREM

CARTA DE_CREDITO

+ GASTOS . - INSPECCION i
| sl e8] - GASTO DE PUERTO, SOBREESTADIA
- COSTO FINANCIERO: IMPORTACIGN, INVENTARIOS
+ RECEPCION
ALMACENAMIENTO
¥ DESPACHO

+
- OSINERGMIN
APORTES [ty

Fuente: OSINERGMIN, MINEM-DGH

Mayor mformacmn sobre los criterios metodologlcos se puede encontrar enla s:gulente direccion web

2021-GRT., gdf
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https://www.osinergmin.gob.pe/seccion/centro_documental/gart/precios_referencia_banda_precios/PreciosReferencia/Informe-Tecnico-479-2021-GRT.pdf
https://www.osinergmin.gob.pe/seccion/centro_documental/gart/precios_referencia_banda_precios/PreciosReferencia/Informe-Tecnico-479-2021-GRT.pdf

