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NOTA No o3o-15-GRE-OSITRAN

OBED CHUOUIHUAYTA ARIAS
Gerente General

Revisi6n de Tarifas en el Terminal
Portua rio del Callao, zo16-zozr

zo de mayo de zo16

Norte Multiprop6sito del Terminal

a Il ,;, .\ rlrl'h

lz: oo

Asunto

Fecha

Por medio de la presente, en concordancia con lo establecido en el articulo 59 del Reglamento
General de Tarifas de OSITRAN (RETA), adjuntamos los siguientes documentos:

r. Jnforme que sustenta las Tarifas Miximas en el Terminal Nofte Multiprop6sito del
Terminal Portuario del Callao, zo16-zozr.

z. Exposici6n de Motivos.

3. Matriz de comentarios.

4. Proyecto de Resoluci6n.

Cabe indicar que el z6 de abril de zo16 se llev6 a cabo la Audiencia Prjblica en Ia que OSITRAN
present6 la Propuesta de Revisidn de Tarifaria del Terminal Norte Multipropdsito delTerminal
Portuario del Callao, zo16-zozr.

Asimismo, es preciso sefralar que con fecha z5 de abril de zo16, el Concesionario remiti6 la Carta
No zo9-zor6-APMTC/LEG, mediante la cual present6 sus comentarios a la propuesta Tarifaria
del Regulador. Por otro lado, hasta el u 9 de abril de zor5 se recibieron por via electr6nica los
comentarios de APOYO Consultoria, el Consejo Nacional de Usuarios del Sistema de
Distribuci6n Fisica - CONUDFI y la Asociaci6n de Exportadores -ADEX.

En tal sentido, habidndose cumplido con el procedimiento establecido en el Reglamento
General de Tarifas del OSITRAN, corresponde que el Consejo Directivo de OSITRAN apruebe el
lnforme Revisi6n Tarifaria en el rerminal Norte Multiprop6sito del Terminal portuario del
Callao zorS-zou r, procedi6ndose a emitir la Resoluci6n correspondiente.

Finalmente, cabe indicar que de acuerdo al citado articulo 59 del RETA, la Gerencia General
cuenta con un plazo de cinco (o5) dias para evaluar el referido lnforme y en el caso de otorgar
su conformidad, lo someterd a consideraci6n del Consejo Directivo.

Ate ntamente,

Reg. sal. -16
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Revision Tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito del TerminaJ Portuarjo del Callao

Resumen Ejecutivo

EI presente informe tiene por objetivo sustentar la revisi6n de tarifas del Terminal Norte
Multiproposito del Terminal Portuario del Callao (en adelante, TNM), realizada bajo el
mecanismo de precios tope establecido en el Contrato de Concesi6n. El anilisis efectuado
comprende dos aspectos. El primero est; referido a la evaluaci6n de las condiciones de
competencia de los servicios bajo regulaci6n tarifaria en el Terminal Norte Multiprop5sito del
Terminal Portuario del Callao; mientras el segundo se relaciona con se calcula ei factor de
productividad que esta16 vigente en el citado terminal entre los afros 2016 y 2o2r..

l. Condiciones de competencia

La evaluaci6n de las condiciones de competencia se llev6 a cabo considerando el alcance de los
servicios bajo regulaci6n tarifaria, asi como los pronuncia mientos previos sobre la materia
realizados tanto por el lnstituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Protecci6n de la
Propiedad lntelectual (en adelante, INDECOPI), como del propio Regulador.

A partir del anSlisis realizado se concluye que en la actualidad no se verifjca la presencia de
condiciones de competencia en la prestacion de los siguientes servicios:

SERVICIOS ESTANOAR

SERVICIOS EN FUNCION A LA NAVE
Por Metro de Eslora-Hora (o fracci6n de hora)

SERVICIOS EN FUNCI6N A LA CARGA
Servicios con Gria P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grrla P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Tarifa por tonelada de carga fraccionada
Tarifa por tonelada de carga rodante
Tarifa por tonelada de carga s6lida a granel
Tarifa por tonelada de carga liquida a granel
Tarifa por pasajero

SERVICIOS DE TRANSBORDO
Servicios con Gr0a P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies
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Servicios sin Grria P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies

Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

SERVICIOS ESPECIALES

OPERACIONES A LA NAVE
Movilizaci6n de escotillas (lSO Hatcfies)
Re-estibas en bodega
Re-estiba via muelle
Carga/descarga y entrega no ISO/OOG (adicional) contenedor

OPERACIONEs MOVIMIENTOS HORIZONTALES
Movimiento en el terminal

. OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA
Manipuleo por registro (sin montacargas)
Manipuleo por registro (con montacargas)

o OTROS
Energia Reefer
lnspeccidn y monitorco reeler
Montaje/desmontaje de sistema clip on en reefer gent set

o SERVICIOS ESPECIALES CON TARIFA FIJADA POR OSITRAN
Uso de barreras de contenci6n
Re-estiba carga rodante via nave
Re-estiba carga rodante via muelle
Re-estiba carga fraccionada via nave
Re-estiba carga fraccionada via muelle
Servicio especial por embarque/desca rga carga proyecto con grLia m6vil
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto sin grua m6vil

Carga fraccionada peligrosa directa con equipamiento y personal adicional
Carga fraccionada peligrosa indirecta con equipamiento y Personal adicional
Provisi6n de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario de

carga fraccionada

Por el contrario, los servicios de almacenamiento de contenedores llenos del dia calendario 3 al

6 inclusive, almacenamiento de contenedores de transbordo del dia calendario 3 al ro inclusive y

almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive se brindarian en

condiciones de competencia, por lo que corresponde desregular las tarifas de dichos setvicios.
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ll. Revisi6n tarifaria

ll-t Consideraciones metodol6gicas y resultados del cdlculo del factor

El factor de productividad (X) recoge los cambios en la productividad del Concesionario y debe
ser definido como:

x-(W"-w)+ _f,)
Donde:

es el crecimiento de los precios de los insumos de la economia.
es el crecimiento de los precios de los insumos de la empresa.
es el crecimjento de la productividad de la empresa.
es el crecimiento de la productividad de la economia.

Por lo tanto, ia productividad del TNM serd equivalente a la suma de la diferencia entre la

productividad total de factores de la empresa (f) y la economia (7e), y la diferencia del precio de
los insumos utilizados por la economia lvlu '; y la empresa (tiiz;.

Para el cdlculo de la productividad total de factores del Concesionario, se considerardn todos los
servicios producidos por el TNM, con independencia de las condiciones de competencia en que
se presten dichos servicios, y todos los insumos empleados por el Concesionario. Este enfoque,
conocido como single till, es consistente con los c6lculos de anteriores factores de productividad
realizados por OSITRAN.

Otras consideraciones metodol6gicas a tener en cuenta en el c6lculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la

agregaci6n de productos e insumos, la utilizaci6n de informaci6n hist6rica (zorr-zor5), y el uso
de informaci6n de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

ll.2 Estimacidn del Factor de Productividod (X)

Para efectos de calcular el indice de producto fisico, se consideraron los precios efectivamente
recibidos por el Concesionario por la venta de servicios (precios implicitos) y las unidades
vendidas (informaci6n operativa). Para el periodo 2crr:L-7c1,5, el indice de productos regist16 una
variaci6n promedio de :,,850/0.

Para efectos de calcular el indice de utilizaci6n fisica de insumos, se consideraron como inputsla
mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2011-2015, el indice de
insumos registr6 una variaci6n promedio de 10,78%.

En el caso de la mano de obra, se utiliz6 el precio efectivamente pagado por el Concesionario por
la fuerza laboral empleada (planilla milrs empleados eventuales), incluyendo la subcuenta
participaci6n de los trabajadores y la cantidad de horas hombre utilizadas en la producci6n de
servicios (informaci6n operativa).

En el caso de los productos intermedios, se utiliz6 el indice de Precios al Consumidor ajustado
por tipo de cambio como proxy del precio efectivo pagado en el TNM, y el gasto en materiales
deflactado por este indice como proxy de las unidades adquiridas.
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Revisi6n Tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito del Terminal Portuario del Callao

En el caso del capital, se utiliz6 el precio de alquiler del capital (propuesto por Christensen y
Jorgenson) como proxy del precio efectivo pagado por el Concesionario, y el stock de capital
deflactado por el IPM ajustado portipo de cambio, como proxy de las unidades utilizadas.

Cabe resaltar que para el caso del stock de capital, y en concordancia con anteriores
pronunciamientos del Regulador, no se considera a las obras en curso. Adicionalmente, se

consideran solamente aquellas inversiones realizadas por el Concesionario que se encuentTan
operativas en su totalidad, segrln las condiciones y raracteristicas establecidas en el Contrato de
Concesi6n.

En definitiva, para el periodo zorr-2o1S, la productividad total de factores de APMT regist16 una
variaci6n promedio de -8,93%.

La productividad total de factores de la economia peruana. segrin los cdlculos realizados por la

Finalmente, el indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana, aplicando la
identidad de Christensen, ascendi6 a 3,49%.

Tomando en consideraci6n las cifras antes mencionadas, el factor de productividad para el TNM
asciende a -9,63%, el mismo que estarS vigente entre elrde julio de zo16 y el3o dejunio de zozr.
En este contexto, el promedio ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas
de servicios, no podrd superar anualmente la diferencia entre la inflaci6n (RPl) y el factor de
productividad calculado (X).

TNM: Factor de Productividad para el periodo zo16-zozr

El presente mecanismo regulatorio se aplicar6 a propuesta del Concesionariq considerando
cuatro canastas de servicios:

o Servicios regulados a la nave.
. Servicios regulados a Ia carga en contenedores.
. Servicios regulados a la carga fraccionada, rodante y a granel.
. Servicios regulados a pasajeros.

Crecimiento en Precios lnsumos Econom(a W"
Crecimiento en Precios lnsumos Empresa W

Crecimiento en la PTF de la Empresa T

Crecimiento en la PTF de la Economia Te

Elaboraci'n: cerencia de Regulaci1n y Estudios Econdmitos de oslTRAN.
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Revisi6n Tarifaria del Terminal Norte lMultiproposito del Terminal Portuario del Callao

l. Antecedentes

2.

El rr de mayo de zorr, el Estado Peruano (en adelante, el Concedente) y APM Terminals
Callao S.A. (en adelante, APMT o el Concesionario) suscribieron el Contrato de Concesi6n
para el diseffo, financiamiento, construcci6n, conservaci6n y explotaci6n del Terminal
Norte Multiprop6sito del Terminal Poduario del Callao (en adelante, el Contrato de

Concesi6n).

El u de septiembre de zor4, el Concedente y el Concesionario firmaron un Acta de acuerdo
para la suspensi6n temporal de las obligaciones contractuales del Contrato de Concesi6n,
motivada en los retrasos del Concedente en el cumplimiento de la obligaci6n de entrega
de la Calle Contralmirante Raygada en las condjciones y t6rminos establecidos en el

Contrato de Concesi6n. En virtud de dicho acuerdo, las Obras lniciales establecidas en el

Apdndice r del Anexo 9 del Contrato de Concesidn deberian terminar de ejecutarse el 11

de enero de zo16.

El 3o de julio de zor5, mediante la Resoluci6n No o48-zor5-CD-OSITRAN, el Consejo
Directivo aprob6 el inicio del procedimiento de revision tarifaria de oficio en el TNM de los
siguientes servicios prestados por el Concesionario:

SERVICIOS ESTANDAR

SERVICIOS EN FUNCI6N A LA NAVE
Por Metro de Eslora-Hora (o fracci6n de hora)

SERVICIOS EN FUNCION A LA CARGA
Servicios con Gr0a P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de :o pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grua P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de :o pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Tarifa por tonelada de carga fraccionada
Tarifa por tonelada de carga rodante
Tarifa portonelada decarga s6lida a granel
Tarifa por tonelada de carga liquida a granel
Tarifa por pasajero

SERVICIOS DE TRANSBORDO
Servicios con Grua P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de u o pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies
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Revision Tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito del Terminal portuario del Calldo

Servicios sin Grda P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedorvacio de 4o pies

SERVICIOS ESPECIALES

ALMACENAMIENTO
Tarifa por contenedor lleno (Del dia calendario 3 al 5 inclusive)
Tarifa por contenedor transbordo (Del dia calendario 3 al ro inclusive)
Tarifa por contenedor vacio (Del dia 3 al 6 inclusive)

OPERACIONES A LA NAVE
Movilizaci6n de escotillas (lSO Hatches)
Re-estibas en bodega
Re-estiba via muelle
Carga/descarga y entrega no ISO/OOG (adicional) contenedor

OPERACIONES MOVIMIENTOS HORIZONTALES
Movimiento en el terminal

OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA
Manipuleo por registro (sin montacargas)
Manipuleo por registro (con montacargag)

OTROS
Energia ReErer

lnspecci6n y monitoreo re{er
Montaje/desmontaje de sistema cilp on en reefer gent set

4.

. 5ERVICIOS ESPECIALES CON TARIFA FIJADA POR OSITRAN
Uso de barreras de contenci6n
Re-estiba carga rodante via nave
Re-estiba carga rodante via muelle
Re-estiba carga fraccionada via nave
Re-estiba carga fraccionada via muelle
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto con grda m6vil
Servicio especial por embarqueldescarga rarga proyecto sin g16a m6vil
Carga fraccionada peligrosa directa con equipamiento y personal adicional
Carga fraccionada peligrosa indirecta con equipamiento y personal adicional
Provisi6n de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario de

carga fraccionada.

El 3 de agosto de zor5. mediante el Oficio No o29-2o15-SCD-OSITRAN, la Secretaria del
Consejo Directivo de OSITRAN notific6 a APMT la Resoluci6n No o48-2015-CD-OSITRAN,
otorg6ndosele a la empresa un plazo de 3o dias h5biles para la presentaci6n de su

propuesta tarifaria.
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7.

6.

Mediante comunicaci6n electrdnica del zz de setiembre de zot5, APMT solicito a

OSITRAN una Audiencia Privada con la finalidad de presentar su propuesta del cdlculo del
factor de productividad. La mencionada Audiencia Privada se realiz6 el 6 de octubre de
2O15.

8. Mediante Carta No 565-zor5-APMTC/LLR recibida el z7 de octubre de zor5, el
Concesionario present6 su propuesta tarifaria para el periodo zo:.6-zoz:., la cual se

compone de cuatro documentos:

r lnforme elaborado por Apoyo Consultoria en el cual se indica y sustenta la propuesta
tarifaria del Concesionario.

o Cuadro en formato MS Excel con el detalle num6rico de la propuesta tarifaria (en
versi6n digital).

o lnforme "Valor de mercado de activos iniciales".
o lnforme "Benchmarking nacional e internacional de tarifas portuarias".

Es impodante mencionar que el Concesionario solicit6 que la siguiente informaci6n fuera
declarada como confi dencial:

. Estadisticas desagregadas de servicios especiales (cantidades y ventas) que se
encuentra en el cuadro en formato MS Excel con el detalle numdrico de la
propuesta tarifaria

. Detalle del costo de la deuda que se encuentra en el Anexo A-z del informe
elaborado por Apoyo Consultoria en el cual se indica y sustenta la propuesta
tarifaria del Concesionario.

10.

Mediante Memorando N" 395-r5-GAJ-O5ITRAN del z9 de octubre de zor5, la Gerencia de
Asesoria Juridica remiti6 a la Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos la evaluaci6n
de admisibilidad de la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario
mediante Carta No 565-zor5-APMTC/LLR.

Mediante Oficio N" rz7-r.5-GRE-OSITRAN, notificado el 9 de noviembre de zor5, la
Gerencia de Regulacidn y Estudios Econ5micos realizo un requerimiento de informaci6n al
Concesionarior otorgdndole un plazo de cinco (5) dias h6biles.

El rz de noviembre de zor5, la Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos eJev6 a la
Gerencia General el lnforme N" o6r-r5-GRE-OSITRAN, en el cual se emiti6 opini6n
respecto a la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario mediante Carta
N" 565-u or5-APMTC/LLR.

El 16 de noviembre de zor5, meditsnte Carta N" 593-zor5-APMTC/LLR, el Concesionario
solicit6 una ampliaci6n de plazo para la presentaci6n de la informaci6n solicitada mediante
Oficio No rz7-r5-GRE-OSITRAN.

El 17 de agosto de :or5 medjante Carta N" 382-zor5-APMTC/LLR, APMT solicit6 una
ampliaci6n de plazo de 3o dias hEbiles para la presentaci6n de la propuesta tarifaria del
TNM para el periodo zo16-zozr.

El z6 de agosto de zor5, mediante Oficio N" og9-zor5'G RE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econdmicos notificd a APMT la ampliaci6n del plazo por 3o dias
h5biles a los inicialmente establecidos para la presentaci6n de su propuesta.
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13. El 17 de noviembre de zor5, mediante Resoluci6n de Consejo Directivo N" o56-uo15-CD-
OSITRAN, sustentada en el Memorando No 395-15-GAJ-OSITRAN, de fecha z9 de octubre
de zor5, y el lnforme N" o6r-:.5-GRE-OSITRAN, se otorg6 la confidencialidad bajo el
supuesto de secreto comercial a la informaci6n presentada por el Concesionario mediante
Carta N" 565-zor5-APMTC/LLR, referida al detalle del costo de la deuda por plazo
indefinido o hasta que OSITRAN le retire dicho ca16cter. Asimismo, se resolvi6 que carecia
de objeto emitir un pronunciamiento respecto de la solicitud de confidencialidad a las

estadisticas desagregadas de servicios especiales, cantidades y ventas.

Mediante Oficio N' r33-r5-GRE-OSITRAN, el 19 de noviembre de zor5 Ia Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos noUfico al Concesionario la ampliaci6n de plazo por
cinco (o5) dias hiibiles adicionales al plazo otorgado inicialmente-

Con fecha z3 de noviembre de zor5, el Concesionario present6 la Carta N" 604-2015-
APMTCiLLR, mediante la cual remiti6 la informaci6n solicitada por la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos. Asimismo, solicit6 que dicha informaci6n se declare
confidencial balo el supuesto de secreto comercial.

Mediante Memorando N' 438-15-GAJ-OSITRAN, del z6 de noviembre de zorS la Gerencia
de Asesoria Juridica sefra16 que la solicitud presentada por APMT no cumplia con las

formalidades previstas en los articulos 9'y to" del Reglamento de Confidencialidad del
OSITRAN. En tal sentido. inform6 que de conformidad con Io previsto en el articulo 16" del
referido reglamento, debia notificarse al solicitante para que en un plazo m6ximo de tres
(3) dias hiibiles cumpla con subsanar las omisiones advertidas.

Mediante Oficio N" r35-r5-GRE-OSITRAN, recibido el z7 de noviembre de zor5, la

Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos otorg6 al Concesionario un plazo de tres
(3) dias h6biles para que subsane las omisiones mencionadas en el pdrrafo anterior.

El 3o de noviembre de zoe5, mediante Carta N" 627-zor5-APMTC/LLR, el Concesionario
remiti6 una vez mdE la rnformaci6n solicitada mediante Oficio N" rz7-r5-G R E-OSITRAN y
solicit6 que dicha informaci6n fuera declarada confidencial, manifestando cumplir con lo
requerido en los articulos 9o y roo del Reglamento de Confidencialidad.

Mediante Memorando N" 455-r5-GAJ-OSITRAN, recibido el 3 de diciembre de zor5 la

Gerencia de Asesoria Juridica informd que habia verificado que en la Carta No 527-zo:5-
APIi4TC/LLR, APMT levant6 las observaciones formuladas en el Memorando N" 438-15-
GAJ-OSITRAN, por lo que correspondia continuar con el tr6mite de la solicitud de
confidencialidad.

Mediante comunicaci6n electr6nica del z de diciembre de zor5, APMT solicit6 a OSITRAN

una Audiencia Privada con la finalidad de presentar su propuesta del cilculo del factor de
productividad. La sefralada audiencia se realiz6 el 7 de diciembre de uor5 entre los

representantes del Concesionario y la Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos. En

esta audiencia, el Concesionario solicit6 al Regulador analizar la posibilidad de inclusi6n de

la informaci6n correspondiente al afro zor5 en el cdlculo del factor de productividad del

TNM.

El r3 de enero de zo16, mediante Resoluci5n de Consejo Directivo N" oor-zor6-CD-
OSITRAN, sustentada en el Memorando N' 455-r5-GAJ-OSITRAN, de fecha 3 de
diciembre de zor5, y el lnforme N" oor-r6-G R E-OSITRAN, de fecha o7 de enero de zor5,

15.
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se otorg6 la confidencialidad bajo el supuesto de secreto comercial a los ingresos y
unidades vendidas por los servicios estindar en 16 rubros y a las inversiones en curso de
APMT, informaci6n presentada mediante Carta No 627-zor5-APMTC/LLR, por plazo
indefinido o hasta que OSITRAN le retire dicho car6cter. Asimismo, se resolvi6 no otorgar
la confidencialidad de la desagregaci6n de gastos segrin tipo de trabajador y
desagregacion de otros gastos de personal, la desagregaci6n de cantidades entre
funcionarios y empleados y la desagregaci6n de gastos en materiales, informaci6n que

tambi6n fue presentada mediante la comunicaci6n del Concesionario antes mencionada.

Con fecha 22 de enero de 2oa6, mediante Nota N" oo5-16-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos solicit6 a la Gerencia General una ampliaci6n de plazo
por treinta (3o) dias h6biles para la presentaci6n de la propuesta tarifaria, de acuerdo a lo
previsto en el articulo 56" del Reglamento General de Tarifas.

Mediante Carta No oz7 4- zot6-MTClz5, recibida el zz de enero de zo16, el Ministerio de
Transportes y Comunicaciones autoriz6 la ampliaci6n del plazo de ejecuci6n de las Obras
lniciales (Etapas r y z) hasta el rr de abril de zo16, inclusive.

Mediante Memorando N" oz3-zor6-GG-oSlTRAN, de fecha z6 de enero de zo16, la
Gerencia General concedid la ampliaci6n de plazo solicitada por la Gerencia de Regulaci6n
y Estudios Econ6micos-

Con fecha z6 de enero de zo16, funcionarios de OSITRAN realizaron una inspeccirin de las

operaciones de embarque y descarga en los muelles 5 y u del TNM.

Mediante Oficio N' or8-r6-G R E-OSITRAN del z7 de enero de zo16, la Gerencia de
Regulacidn y Estudios Econ6micos solicit6 a APMT informaci6n relacionada a las
inversiones reconocidas por la Autoridad Portuaria Nacional (en adelante, APN) en el
periodo zou-zors en el TNM.

Con fecha z9 de enero de zor5, la Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos requiri6
al Concesionario, por medio de Oficio N" ozo-16-GRE-OSITRAN, Ios Estados Financieros
no Auditados de APMT del affo zor5.

El 3 de febrero de zo16, mediante Carta No o5z-zor5-APMTC/LEG, APMT solicit6 una
ampliaci6n de plazo de tres (o3) dias h;ibiles para la presentaci6n de Ia informaci5n
relacionada a las inversiones reconocidas en elTNM.

El 4 de febrero de zo16, mediante Oficio N" o23-16-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacidn y Estudios Econdmicos notific6 a APMT la ampliaci6n del plazo por tres (o3)

dias h5biles a los inicialmente establecidos para presentar la informacion relacionada a las
inversiones reconocidas.

Con fecha 4 de febrero de zo16, el Concesionario present6 la Carta N" 054-2016-
APMTC/LEG, mediante la cual remiti6 la informaci6n solicitada por la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos mediante Oficio No ozo-:.6-GRE-OSITRAN.

Mediante Carta N" o6o-zo16-APMTC/LEG, de fecha 8 de febrero de zo16, el Concesionario
dio respuesta a lo solicitado mediante Oficio N" o18-16-GRE-OSITRAN.

El u de febrero de zo16, mediante Memorando N' o37-r5-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos remiti6 a la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n una

25.
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copia de Ia Carta N" o6o-zo16-APMTC/LEG y solicit6 validar la informaci6n presentada por
el Concesionario con relacion a los montos de jnversi6n reconocidos por la APN. Asimismo,
se solicit6 especificar, para cada caso, si estas se encuentran operativas segJn las
caracteristicas establecidas en el Contrato de Concesi6n.

Mediante Oficio No o3r-r6-GRE-OSITRAN, recibido el ru de febrero de zo16, se solicit6 al
Concesionario remitir informaci6n correspondiente al afio 2015, considerando la solicitud
que este iltimo formu16 en audiencia privada del 7 de diciembre de zor5, referida a la
inclusi6n de dicho a6o zor5 en el periodo de an6 sis para el c6lculo del factor de
productividad. Asimismo, se solicit6la aclaraci6n de lnformaci6n remitida previamente. El
plazo otorgado fue de cinco (oS) dias h6biles.

Con fecha r8 de febrero de zo16, mediante Carta N" o73-zo16-4PMT/LEG. APMT solicit6
una ampliaci6n de cinco (o5) dias hiibiles adicionales para el envio de la informacidn
solicitada mediante Oficio N" o3r-16-G R E-OSITRAN.

EI r9 de febrero de 2o16, mediante Oficio N' o34-16-GRE-OSITRAN, se ampli5 el plazo del
Concesionario para presentar la informaci6n mediante Oficio N" o3r-r6-GRE-OSITRAN
hasta el zz de febrero de 2016. Asimismo, se inform6 al Concesionario que, en caso no se
cumpla con presentar la informaci6n 5olicitada en el plazo antes descrito, no seri posible
incorporar el aio zor5 en el periodo de an6lisis para el c6lculo del factor de productividad.

Mediante Carta N" o8o-2o16-APMTC/LEG, de fecha zz de febrero de zor5, APMT dio
respuesta a lo requerido mediante Oficio N" o3r-r6-GRE-OSITRAN. Adicionalmente,
remiti5 un informe elaborado por Apoyo Consultoria en el que se indica y sustenta su
propuesta tarifaria, considerando informaci6n correspondiente al afio zo15- Cabe precisar
que el Concesionario solicito se declare confidencial la informaci6n remrtida titulada
"lnformaci6n complementaria final 19.oz.:-6", asi como el "Modelo APM Tarifas - Final".

El z3 de febrero de zo16, mediante Memorando N" or5o-zor6-GS F-OSITRAN, la Gerencia
de Supervisi6n y Fiscalizaci6n dio respuesta al Memorando N" 037-16-GRE-OSITRAN.

El z5 de febrero de 2016, mediante Memorando N" o43-r6-GRE-OSITRAN, Ia Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos solicit6 a la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n
informar si, al 3r de diciembre de zor5, las cuatro Gnias STS Post Panamax adquiridas por
APMT cumplian con las condiciones y caracteristicas establecidas en el Contrato de
Concesi6n.

Mediante Memorando No o5z-r5-GAJ-O5lTRAN, de fecha z5 de febrero de zo16, la

Gerencia de Asesoria .iuridica inform6 que la informaci6n presentada por APMT mediante
Carta No o8o-zor6-APMTCILEG, cumple con los requisitos de forma establecidos en los
articulos 9" y ro'del Reglamento para la Determinaci6n, lngreso, Registro y Resguardo
de la lnformaci6n Confidencial presentada ante OSITRAN.

Mediante comunicaci6n electr6nica defecha zgdefebrerode zo16, el Sr. ManuelDelgado,
ChieJ Financial Offrcer de APMT. remiti6 el detalle de detalle de las inversiones en

instalaciones, maquinaria y equipos incluidos en el rubro de Activos; asicomo el detalle de

obras civiles e instalaciones en el rubro de lntangibles-

El o3 de marzo de zo16, mediante Memorando N" o46-16-G R E-OSITRAN se solicit5 a la

Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n le solicito validar los montos de inversi6n remitidos
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por el Sr. Manuel Delgado, especificando para cada caso si 6stas se encuentran operativas
segfn las caracteristicas establecidas en el Contrato de Concesi6n.

42. El o4 de marzo de 2016/ mediante Memorando N" 0186-2o16-GSF-OSITRAN, la Gerencia
de Supervisi6n y Fiscalizaci6n dio respuesta a lo solicitado mediante Memorando N" o43-
r6-GRE-OSITRAN.

Asimismo, el o4 de marzo de zo16, mediante Memorando N" 0199-2o16-GSF-OSITRAN,
la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n dio respuesta a lo solicitado mediante
Memorando No o46-16-GRE-OSITRAN.

El 4 de marzo de zor5, la Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos remiti6 a la
Gerencia General su Propuesta de Revisi6n Tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito del
Terminal Portuario del Callao, zo:.6-zozr (en adelante, la Propuesta Tarifaria del
Regulador), mediante Nota N" or.4-16-G RE-OSITRAN.

Mediante Resoluci6n N" o15-2o16-CD-OSITRAN, publicada el 7 de abril de zo16 en el
Diario Oficial El Peruano, se autorizd la publicaci6n del Resumen Ejecutivo de la Propuesta
Tarifaria del Reguladory su difusi6n en el portalweb de OSITRAN. Asimismo se enca196 a

la Gerencia de Atenci6n al Usuario la convocatoria a una Audiencia Pr-iblica y se otorg6 un
plazo de zo dias hdbiles, contados a partir del dia siguiente a la publicaci6n, para que los
interesados remitan por escrito a OSITRAN sus comentarios o sugerencias a la Propuesta
Tarifaria del Regulador.

El martes z6 de abril de zo16 a las nhoo se llev6 a cabo la Audiencia PLiblica "Propuesta de
Revisidn Tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito del Terminal Portuario del Callaq
zor6-zozt", en el Auditorio del OSITRAN - Sede Surquillo.

Mediante Carta No zo9-zor6-APMTC/LEG, recibida el z5 de abril de 2016, APMT present6
sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador.

El plazo para la remisi6n de comentarios venci6 el z9 de abril de 2016. Hasta dicha fecha
se recibieron los comentarios de las siguientes instituciones:

APOYO Consultoria (comunicaci6n electr6nica del z7 de abril de zo16).
Consejo Nacional de Usuarios del Sistema de Distribuci6n Fisica - CONUDFI
(comunicaci6n elect16nica del z9 de abril de zo16).
Asociaci6n de Exportadores - ADEX (comunicaci6n electr6nica del z9 de abril de
zor6)

49. Mediante Memorando No o9a-a6-GRE-OSITRAN, recibido el rz de mayo, se solicitd a la
Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n aclarar ciertos aspectos respecto al estado de las
obras en el TNM y remitir informaci6n acerca de los montos reconocidos en el expediente
t6cnico de ciertas inversiones.

Mediante Oficio No o5B-r6-G R E-OSITRAN, recibido el rz de mayo de zo16, se solicit6 al
Concesionario el envio de los ingresos percibidos por servicios est6ndar a la nave y a la
carga en elamarradero 5D y el muelle tdelTNM durante el aflo zor5.

El r7 de mayo de zo1.6, mediante Carta s/n, el Concesionario dio respuesta al requerimiento
de informaci6n formulado mediante Oficio N" o58-16-G RE-OS|TRAN.
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52. Mediante Memorando N' o395-zor6-GSF-OSITRAN/ de fecha rB de mayo de zo16, la
Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n dio respuesta a cinco de las consultas formuladas
mediante Memorando N" o9r-16-G RE-OSITRAN.

Con fecha r8 de mayo de zo16, mediante fMemorando N" o96-16-GRE-OSITRAN se reite16
a la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n la solicitud de remitir informaci6n acerca de los
montos reconocidos en elexpediente tecnico de ciertas inversiones.

N4ediante Memorando No o7o-zor.6-JCP-GS F-OSITRAN, recibido el zo de mayo de zo16.
la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n dio respuesta a la solicitud formulada mediante
Memorando N" o96-16-GRE-OSITRAN.
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ll. Marco Legal Aplicable

11.1. Marco Legal Establecido en la Leyy los Reglamentos

55.

56.

58.

59.

El numeral 3.r delArliculo 3 de la Ley de Supervisidn de la lnversidn en lnfraestructura de
Transporte de Uso Ptblico, aprobada mediante la Ley No 25917, establece que OSITRAN
tiene como misi6n regular el comportamiento de los mercados en los que actrjan las

Entidades Prestadoras, con la finalidad de cautelar en forma imparcial y objetiva los
intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios, para garantizar la eficiencia en
la explotaci6n de la lnfraestructura de Transporte de Uso PJblico.

El literal b) del numeral 7.r delArticulo 7 de la referida Ley atribuye a OSITRAN la funci6n
de operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su dmbito, frjando las tarifas
correspondientes en los casos en que no exista competencia en el mercadol y, en el caso
que exista un Contrato de Concesi6n con el Estado, velar por el cumplimiento de las

cldusulas tarifarias y de reajuste tarifario que dste pueda contener.

EI literal d) del numeral 3.r del Articulo 3 de la Ley Marco de los Organismos Reguladores
de la lnversidn Privada en los Servicios Priblicos, aprobada por la Ley No 22332, sefrala que
la funci6n reguladora de los Organismos Reguladores comprende la facultad de frjar tarifas
de los servicios bajo su imbito,

El Articulo 10 del Reglamento General de OSITRAN (REGO) aprobado por Decreto
Supremo N" o44-zoo6-PCM y sus modificatorias, establece que para el cumplimiento de
sus objetivos, el OSITRAN ejerce las siguientes funciones: normativa, reguladora,
supervisora, fiscalizadora, sancionadora y de soluci6n de controversias y atenci6n de
reclamos de usuarios.

El Articulo 16 del mencionado dispositivo sefiala respecto la funci6n reguladora lo
siguiente:

"El OSITRAN regula, fijo, revisa o desregula los tariJas de los sevicios y octividades derivadas
de lo expLotaci6n de la lnfraestructurql en virtud de un titulo lego[ o contractuat, asi como los
Cargos de Acceso por lq utilizaciin de las Facitidodes Esenciqles. Asimismo, establece los reglas
para la aplicacidn de los reajustes de tarifus y el establecimiento de los sistemas tarifarios que
incluyan los principios y reglas para la aplicoci6n de tarifqs, asi como las condiciones paro su
apticaci1n y dictar las dispc,siciones que seen necesarids para tal{ecto".

De esta manera, el Regulador puede frjar tarifas, establecer sistemas tarifarios por la
utilizacidn de la infraestructura y, para los servicios bajo su competencla, establecer
condiciones para la aplicaci6n de estos, y dictar las disposiciones necesarias para tal efecto.

Cabe resaltar, adicionalmente, que el Articulo r7 del REGO establece que la funci6n
reguladora es competencia exclusiva del Consejo Directivo. Asimismo, sefrala que dicho
6rgano sustenta sus decisiones en los informes tdcnicos que emite la Gerencia de
Regulaci6n y Estudios Econ6micos, que est6 encargada de conducir e instruir los
procedimientos tarifarios, y de la Gerencia de Asesoria Juridica que tiene a su cargo la
evaluaci6n de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario. En esa misma
linea, el Articulo 7 del Reglamento de Organizaci6n y Funciones de OSITRAN, aprobado
por Decreto Supremo N" orz-2015-PCM, se6ala que el Consejo Directivo ejerce la funci6n
reguladora respecto de infraestructura de transporte de uso p0blico.
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62. Por otro lado, el Articulo 11 del Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA)
aprobado mediante Resoluci6n N" o43-zoo4-CD-OSITRAN y sus modificatorias, establece
que en los mercados derivados de la explotaci6n de la infraestructura de transporte de uso
ptiblico, los servicios para los gue la regulacidn tarifaria es necesaria son aquellos en los
que:

"(...) no existan CDndiciones de Competencia que limiten el abuso de poder de merrudq el
OSITRAN determinard [asTarifas a,p[ica6les a los servrcios re{ativos s dichos mercados (...)."

63. En otras palabras, la norma vigente senala, como cuesti6n previa a la determinaci6n de las

tarifas propiamente dicha (fijaci6n o revisi6n), que el Regulador debe realizar un andlisis
de las condiciones de competencia que registran aquellos mercados donde se ofertan y
demandan los servicios incluidos en la revisi6n (o fijaci6n) tarifaria. Por lo tantq como
parte de la revisi6n tarifaria, OSITRAN deberd verificar las condiciones de competencia de
los servicios que serSn sometidos a revisi6n. En el caso de concluir que no existen
condiciones de competencia, se debe aplicar el mecanismo de revisi6n tarifaria RPI-X

establecido en el Contrato de Concesi6n.

64. Sobre los servicios cuyas tarifas est6n establecidas en los Contratos de Concesi6n, el
Articulo rz del RETA establece lo siguiente:

"En los casos que los Contratos de Concesi6n de la lnfraestructura de Trunspotte d.e Uso Piblico
bajo competencia de OSITRAN, establezcan tarifas aplkables a los servicios, mecanismos de
reojuste tarifdrio o disposiciones tarifarias, corresponderri a OSIfRAN velar por la correcta

aplicaciin de las mismas en el marco de lo establetido en dichos contrutos. Las reglas del
presente Reglamento se aplicardn de manera supletoria a lo establecido en los contratos de

concesi6n."

De acuerdo con dicho articulo, si el Contrato de Concesi6n establece las tarifas, la

metodologia aplicable o el mecanismo de revisi6n, el RETA se aplicari de manera
supletoria en todos los aspectos no regulados por el Contrato. Por consiguiente, debido a

que el Contrato de Concesi6n en su cliusula 8.25 establece la metodologia aplicable para

cada revisi6n tarifaria del Terminal Norte Multiprop6sito, Ias disposiciones estipuladas en

el RETA ser5n aplicadas de manera supletoria en aquellos aspectos no regulados por el
Contrato de Concesi6n.

66. En esa medida, deben revisarse las tarifas mSximas, tanto las establecidas por el Contrato
de Concesi6n, como las establecidas por las Resoluciones de OSITRAN.

11.2. Marco Legal Establecido en el Contrato de Concesion

67. En la Cliusula 8.25 del Contrato de ConcesiSn se establece lo siguiente:

"REGIMEN ECON6MICO: TARIFAS Y PRECIO

(...)

8.25 A pqttir del quinto ano contad.o desd.e el inicio de la Exolotaci6n' el
REGULADOR realizard la orimera revisi6n de las Tarilas, aPlicando el mecanismo

rcgulatorio "RP|-X". estqblecido en el Reatdmento de Tarifds de A5,TRAN tanto
Dara los Seryicios Estdndar como odra los Servicios Especiales con Tarifa.
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El RPI (Retail Price lndex) es la inflaci6n expresada en un indice general de precios

utilizodo para ajustar la tdrifa y de ese modo proteger a la empresa de los efectos de la
inftaci6n.

El factor de productividdd (X) corrcsponde a las ganancias promedio por productividad
obtenidos por la SOCIEDAD CONCESIONARIA.

Para efectos del presente Contratot serd de aplicaci6n la siguiente firmula:

Fador Ajuste tarifas mdximas = RPI-X

Donde:

. RPI: es la variaci6n anual promedio del indice de precios ol consumidor (CPl) de los
EEUU

. X) es [a variaciin anual promedio de la productividad. El X serd calculado por el
REGULADOR y serd revisodo cada cinco (5) afios

Las siguientes revisiones de las tarilas se realizatdn cada cinco (5) afios, aplicando el
mismo mecanismo antes descrito.

Adicionalmente, cada afio, se realizard la actuolizaci'n tarifaria cofiespondiente en

funti;n al RPI de los ittimos doce (72) meses y elfactor de productividad (X) estimado
por el REGULADOR para dicho quinquenio. Paro los primeros cinco (9 artos contados
desde el inicio de lo Explotaci6n, elJactor de productividad (X), serd cero.

Las reglas y ptocedimientos complementarios oplicables a la revisi1n tarifaria se
regulordn por el Reglamento de Tarilas de OSITRAN.

Con base en lo seffalado en el Contrato de Concesidn y dado que APMT inici<i operaciones
delTN M el or de julio de zorr, corresponde al Concesionario reajustar sus tarifas reguladas
en funci6n al factor de productividad (X) que se obtenga del procedimiento de revisi6n
tarifaria de oficio iniciado por el Regulador mediante Resoluci6n No o48-uor5-CD-
OSITRAN del 3o dejulio de zor5 de conformidad con el Contrato de Concesi6n y el RETA.

68.

, "r :, r..
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lll. Condiciones de Competencia en el Terminal Norte Multiprop6sito del Terminal
Portuario del Callao

En virtud de lo establecido en Anexo ldel RETA, en cada procedimiento de revisi6n de
Tarifas Mdximas el Regulador debe analizar las condiciones de competencia de los
servicios regulados." Es decir, debe analizar las condiciones de oferta y demanda de los
servicios incluidos en la revisi6n tarifaria para determinar si la regulaci6n tarifaria es
necesaria. Ello en concordancia con lo establecido en elarticulo rr del citado reglamento,
segrln el cual:

"Articulo tt.. Necesidad de regulacidn tarifaria

En los mercados derivados de la exolotacidn de la lnfraestructura. de Transooie de lJso Pi)blito en
los que no existan Condiciones de Competencia oue limiten el abuso de poder de mercado. el
OSITRAN deteminard las TariJas aplicables a los servicios relativos a dichos mercados. En estos
casos el procedimiento podrd iniciaEe de ofcio o a solicitud de la Entidad Prestadord."

En tal sentido, a continuaci6n se analizan las condiciones de competencia para los servicios
portuarios sujetos a revisi6n tarifaria del TNM, con el objetivo de determinar si existen
condiciones de competencia que limiten el abuso de poder de mercado del Concesionario.
El anilisis se divide en dos secciones: la primera e$t6 referida a la definici6n del mercado
relevante para cada servicio regulado, mientras que en la segunda se analizan las

condiciones de competencia en cada mercado.

Es impoftante mencionar que, a fin de determinar si existen condiciones de competencia
en la prestaciSn de los servicios poftuarios sujetos a revisi6n tarifaria, es necesario definir
de manera previa los mercados relevantes de cada uno de estos servicios. Al respecto,
existe un consenso amplio respecto de los conceptos econ6micos que subyacen a la
definici6n del mercado relevante'. Esta se realiza identificando dos dimensiones; el
mercado de producto o servicio relevante y el mercado geogr5fico relevante.

(i) El mercado de producto o serviclo relevante: incluye todos los bienes o servicios que,

desde el punto de vista del consumidor o usuario, son sustituibles por sus

caracteristicas, precio o usos; asi como por las posibilidades tecnol6gicas y eltiempo
requerido para su sustituci6n.

Reglamento General de Tarifas, Anexo l:

\- METODOLOG|AS PARA LA FIJACION Y REVISION TARIFARIA
(...)

1.2 Pincipales Metodolagias de Revi5i6a Tarifo,ria
(...)

1.2.1. Revisi6n Torifaria por P rccios Tope o Mixinos
En cada oportunidad en que corresponda que el ?SITRAN revise las Totilos Mdximas debeld onallzar lqs

condicionesde competencia de los servicios regulados. La regulaciin tariJaria sobre cualquier seNicio setd

dejdda sin efecto por el A TRAN de comprobotse que existe competencioen dicho servicio."

Ver, por ejemplo:
. U.S. DEPARTMENT OF JUSTICE y FEDERAL TRADE COMMISSION (2o1o), rhe Horizontal Merger Guidelines.

Disponible en: httoJ/www-iustice-qov/atr/oublic/guidelioeslhmg-"or.o-pdf. Ultimo acceso, zz de febrero de

2o15.
. EUROPEAN COMMISSION ll)g)J. Comunicoci6n de la Comisi1n relotiva a Ia definicidn de mercado de

referencia a {ectos de la narmativa comunttaria en fiateria de competencia- Disponible en: httpJ/eur-
lex.europa.eu/leoal-content,lESIIXT/PDFPuri=CELEX:11Srq?Y12oo(o1)&from=EN- Ultimo acceso, zz de

febrero de zor5.

69.
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(ii) El mercado geogr6fico relevante: considera el conjunto de zonas geogrSficas donde
se encuentran las fuentes o proveedores alternativos de aprovisionamiento del
producto o s€rvicio relevante, a los que el usuario podria acudir bajo las mismas o
similares condiciones de mercado.

Ambas dimensiones determinan el mercado relevante sobre el cual se estimari la tenencia
o no de posici6n de dominio por parte del Concesionario.

La legislaci6n peruana recoge estos conceptos en el articulo 6 del Decreto Legislativo 1o34,

Decreto Legislativo que aprueba la Ley de Represi6n de Conductas Anticompetitivas, de
,a manera siguiente:

"Articu[o 6.- El mercado relevante.-

6t El mercado relevante estd integrado por el mercado de producto y el mercodo geogrdJico.

6.2. El mercado de producto relevonte es, por lo general, e[ bien o seNicio materia de la conducta
investigada y sus sustitutos. Para el andlisis de sustituci;n, lo outoridod de competencia evaluord,
entrc otros Jactores, las preJerencias de los clientes o consumidores; las caracteristicos, usos y
precios de los posibles sustitutos; asicomo las posibilidades tecnol6gicas y eltiempo requerido pora
la sustituciin.

6.j. EI mercado geogrifico relevonte es el conjunto de zonas geogrdficos donde estdn ubicadqs los

fuentes altemotivas de aprovisionamiento del producto relevante. Pora determinor los altemativas
de aprovisionamiento, [a autoridad de compelencia evaluarq entte otros factores, los costos de

transpofte y las barreras al comercio existentes."

En linea con ello, el presente informe segui16 lo dispuesto por dicho marco normativo para
la definici6n del mercado relevante de cada uno de los servjcios regulados en el TNM. Una
vez determinados los mercados relevantes, se procederd a determinar si existen
condiciones de competencia al interior de cada uno de ellos o si, por el contrarior existe
poder de mercado de parte del alguno de los agentes partjcipantes. Sobre el pa(icular, es

importante padir de definici6n de poder de mercado. De acuerdo a Motta (2oo4):

"El poder de mercedo es un concepto crucial en el razonamiento econimico de las leyes de
competencia. 5e refere a la hobilidad de una firma poro incrementar sus precios por encimq de
alEin nivel competitivo - el precio de referencia - de manera (entable."t

1/;_'\ "; ri' .\
f ':' 'yi' '' 7+'
l' .rdc--,'.1.r '\.^ L)
'{.'1".,..,.:.

lll.r. Condiciones de competencia en los Servicios Est6ndar a la carga contenedorizada

75. De acuerdo a lo establecido en la ClSusula 8.19 de Contrato de Concesi6n, los Servicios
EstSndar incluyen todas las actividades operativas y adminjstrativas necesarias para llevar
a cabo el embarque o la descarga. En virtud de ello, para el caso del embarque, el Servicio
Estdndar comprende desde que la carga ingresa al Terminal Norte Multiprop6sito hasta
que la nave en la que se embarque sea desamarrada para zarpar. En el caso de descarga,
considera desde el amarre de la nave hasta el retiro de la carga por el usuario.

I N4otta (2004), pp. 40-41Traducci6n libre de:
"Morket powet is o cruciol concept in the economics ol competition low. lt rcfers to the ability of a Jhfi to ruise pice
obove some competitive level - the behchnlotk ptice - in a ptoJitable way_,,
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Asimismo, los Servicios Est6ndar incluyen un periodo de permanencia de la carga en el
almac6n del TNM libre de pago. el cual asciende a 48 horas en el caso de la carga en

contenedores;

"ALCANCES DEL SERVICIO

8.7g. SERVICIO ESTANDAR

9on aquellos serviclos que, durante el periodo de vigencio de la Contesiin, ta SOCIEDAD

CONCESIONARIA deberd prestar obligatoridnente a todo Usuario que lo solicite y que

incluye todas las actividades operdtivas y ddministrativas necesqrias para llevar a cabo el
embarque o descarga. Comprenden en el caso de embarque, desde que la carga ingresa al
Terminal Norte Multiprop^sito hasta que la Nave en la que se embarque sea desamorrada
para zarpor. En el caso de destarga, rcmprende desde el amarre de Ia Nave, hdstd el retiro
de la carga por el lJsuario.

Asimismq tanto en el caso de embarque como en el de descarga, incluye and permanencia

de la carga en eL almacin del Terminal Norte Multipropisito de acuerdo a lo establecido en

el Literal b) siguiente, libre de pago, as[ como de cualquier cargo por gasto administrdtivo,
operativo u otros que implique la prestacion del Servicio Estdndar. Dicho plazo se

contabilizdrd desde que h Nave ha terminado la descarga o una vez que la carga ingrese en

elpatio delTerminalNode MuLtipropdsito para su posterior embarque.

Los Servicios Est1ndar se dividen en:

a) Servicios en funcidn d la Nave
b) Servi(ios en fulciin a la Cargo,

LaTariJa por estos sewicios serdla 0nica contraprestaci,n que los Usuarios estdn obligados

a pagar d ta SOCIEDAD CONCESIONARIA por dicho concepto. La SOCIEDAD

CONCESIONARTA no podrd condicionar la prestaci6n del Servicio Estdndar a la aceptaci;n
por el Usuario de ningin otro seNicio o pogo adicional.

A) SERVICIOS EN FUNCI,N A LA NAVE:

comprende la utilizaci'n de los Amarraderos del Termina[ Nofte Multipropdsito. La Tarifd
por este concepto se aplica por r etro de Eslora de la Nove y por hora o fracd6n de hora. Se

calcula por el tiempo total que la Nave permanezca amarrada a Muelle, computdndose a

pdrtir de la hora en que pase la primera espia en la operaciin de Atraque hdsto la hora que

Largue la iltima espia en laoperaci6n de Desatraque. La Tarifa incluye el servicio de Amarrc
y Desamarre de la Ndve. La presente Tarifa serd cobrada a la Nave.

b) sERvtctos EN FUNc,oN A LA CARGA:

Comprende los servicios de descarga y/o embstque de cudlquier tipo de corya, asi como la

utilizacion de la lnfraestructura y Equipamiento Portuario requerido de[ Terminal Norte

Multipropisito.

LaTariJo por este concepto incluye, pdra carga contenedorizada:

i) El servicio de descarga/embarque, incluyendo ld estiba,ldesestiba, utilizando la
I nfraestrvctura y Equipamiento netesario.

ii) El seNicio de tracci'n entre el costado de la Nave y el drea de almacenaie, o viceversa

en el embarque
iii) El seruicio de manipuleo --en el area de almdcenaie, patio y Nave' para la retepciia de

ta carga de la Nave y carguio al medio de tmnsporte que designe el Usuario o viceve6o

en el enbarque.

. }.:

l
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El seNicio de trinca o destrincq.
El seNicio de veriJicaci6n de la corga para [a tarjq, incluyendo la transmisi'n
electrdnica de la informaci6n.
El servicio de pesaje, incluyendo la transmisi6n electrdnica de la informaci6n.
La revisiin de precintosi y
Otros seNicios vinculados con regimenes aduaneros previstos en las Leyes y
Disposiciones Aplicables, que deban prestarse tnicamente en el Terminal por Ia

Sociedad Concesionaria. No incluye, de ser el caso, los servicios relacionados con el
movimiento de la cargo pora [o realizaci'n del aforo o similares dentro detTerminal. Lo
prestaci6n de estos servic[os en ningln caso afectard el cumplimiento de las
obligaciones de caricter aduonero que correspondan a los difercntes operadores de

comercio erterior, conforme a la normativa vigente.

(...)

La carga podrd permanecer depositada en el Terminal Nofte Multipropdsito q libre
disposiciin del Usuario, de acuerdo a lo siguiente, seqin el tipo de mrga:

carga contenedorizoda, hasta cuarenta y ocho (48) horus (...)"

Respecto de las condiciones de competencia para este tipo de servicios. cabe precisar que
ellas han sido materia de anilisis reciente en el marco del procedimiento de revisi6n
tarifaria del Terminal Muelle Sur (en adelante. TMS). De acuerdo a los resultadosde Apoyo
Consultoria (zor5), rerogidos en la Resoluci6n de Consejo Directivo que establece elfactor
de productividad de DP World Callao S.R.L. (en adelante, DPW)+, el mercado relevante
para este caso estd compuesto por los Servicios Estiindar a la carga en contenedores
(mercado de servjcio relevante) brindados en el TPC (mercado geogrifico relevante).

La conclusi6n anterior se basa en que se verificd que no existe otro servicio o conjunto de
serviclos que pueda satisfacer las mismas necesidades de los demandantes (las lineas
navieras y los consignatarios de la carga). Asimismo, se identific6 que las diferencias
significativas en infraestructura y la capacidad de movilizaci6n de contenedores, asi como
las distancias entre el TPC y los terminales portuarios ubicados del interior del pais, hacen
que la sustituci6n del TPC resulte inviable.

Al interior del mercado relevante antes identificado existen dos proveedores: APMT y
D PW. Del an6lisis realizado se identific6 una diferencia sostenida entre las tarifas de ambas
empresas. Al respecto, es preciso mencionar que en los contratos de concesion del TPC se
establecieron tarifas miximas para los Servicios Estdndar. Cuando se suscribi6 el Contrato
de Concesi6n del TNM. las tarifas que se fijaron contractualmente fueron las mismas que
se fijaron para el TMS. En ambos terminales portuarios se prev6 la regulaci6n de las tarifas
mediante el mecanismo de RPI - X5,6, considerando un valor de X igual a cero durante los

4 Puede dcceder5e e ambos dgcufientos en: http://www.ositran.gob.pe/consulta/2o15-1o-23,16-58-25.html#4-
propuesta-tarifaria-ositra n-2

s C15usula 8.r9 del Contrato de Concesi6n de Terminal Muelle Sur:
"t..1

Adicionqlmente, cada afio. se realizard lq actualizacihn tqrifaria corresoondiente enluncidn al Rpl de los iltimos
doce bzl meses v eljdctol de pftrductMdad (x) estimodo oor el REGaJLADOR porq dicho ouinsueoio. Paru los
pimeros cinco (5) aios contados desde el inicio de la Explotaci'n con dos Amoffaderos, el Jactor de productividad (X),
serd cero. Este valot se msntendtd en el tiempo hastd el Afio Colendario en el cuol los ingrcsos onuales del
CONCESIONARIO seon suPeriores en un 2ook a los ingrcsos prcvistos en la Cldvsula rc.t.3 referido a la gdrdntiq

5 Cl6usula 8-25 del Contrato de Concesion del Terminal Muelle Norte:

iv)
v)

vi)
vii)
viii)

78.

79.
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primeros a6os de la explotaci6n.

80, En el caso del TMS, que es un proyecto del tipo greenfield, las tarifas contractuales se
reajustaron hasta el momento en que se dio inicio a la explotaci6n de la concesi6n.
Precisamente, la Cliiusula 8.r9 del contrato de concesidn del TMS estableci6 el periodo de
reajuste de las tarifas por R Pl, el cual estaba comprendido entre la fecha en que se dio inicio
a Ia construcci6n (o4 de abril de zoo8) y la fecha en que se dio inicio a la explotaci6n del
segundo amarradero (r8 de agosto de zoro). En tal sentido, el 16 de diciembre de 2011,
DPW public6 las tarifas reajustadas por inflaci6n. La modificaci6n de las referidas tarifas
entr6 en vigencia el or de enero de zorz.

81. En el caso del TNM, que es un proyecto del tipo brownfield el reajuste de las tarifas
contractuales por RPI se realiz6 el z9 de octubre de zorz, un a6o despues del inicio de la
concesi6n, considerando la variaci6n del RPI entre los meses de mayo de zorr y mayo de

ir"tId\ 2012. Por esta raz6n, el monto del reajuste de las tarifas fue menor en comparaci6n con el

; u ^'"'''.'\ que realiz6 DPW.

\.. ..,,;i,/ 82. A consecuencia de lo indicado en los pdrrafos anteriores, se observan diferencias
sostenidas en las tarifas por Servicios Estindar para contenedores de ambos operadores,
es decir, los reajustes tarifarios no se hicieron para los mismos periodos de tiempo, tal
como se observa en los Gr5ficos N" r, 2 y 3. Es importante precisar que como resultado del
primer proceso de revisi6n tarifaria del TMS, en el afto zor5 se realizaron dos reajustes
tarifarios, el primero en enero (considerando un factor de productividad igual a cero) y el
segundo en noviembre (considerando el factor de productividad calculado por el
Regulador igual a 4,140,6).

Gr6fico N" r
Tarifas de los Servicios Est6ndar para contenedores llenos de zo pies, segrin

operador portuario
(usD)
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Notq: No inc[uye lGV.
Fueote: TariJwios de operodores portuorios.

Elaboracidn: Gerencia de Regulaciin y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

"t..r
Ad.icionalmente. coda afio. se realizqrd. la actualizaci6n tsrifqria corresoondiente en funci6n al RPI de los
ilti.n,os doce O2t neses disponibles v el fattor de prodbctiyidad (Xl estimado oot el REGULADOR pqru dicho
ouinduenio. Paru los primeros cinco (S) aios.ontados desde eliniciode la Explotaci1n, elJactor de prcductividod (X),

serd cero (o)."
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Gr6fico N' z
Tarifas de los Servicios Estdndar para contenedores llenos de 4o pies, segrln operador

portuario
(USD)
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Nota: No incluye lGV.

Fuente: TatiJnrios de operadores portuotios.
Elaborociin: Getencia de Regulacian y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Gr6fico N" 3
Tarifas de los Servicios Estdndar a Ia Nave, seg0n operador portuario

(USD por metro eslora-hora)
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Notd: No incluye lGV.
Fuente: Toiforios de operadorcs portuarios.
Elaboracidn: Gerencia de Regulaci'ny Estudios Ecohdmicos de OSITRAN.

Al observar la evolucidn de las tarifas del Servicio Est6ndar en ambos terminales, se
observa que no se han cobrado tarifas por debajo de las miximas. Asimismo, en todo el
periodo de andlisis, las tarifas de DPW se encuentran por encima de las de ApMT. En
efecto, DPW ha optado por no hacer ningrin reajuste en sus tarifas con el fin de mejorar su
posici6n competitiva en el mercado. Esta situaci6n se justificaria por la mejor
infraestructura y equipamiento que dispone en la actualidad el TMS (por lo menos hasta
abril de :o16), los cuales le generan ventajas competitivas que limitarian la posibilidad de
APMT de competir m5s agresivamente.

Apoyo Consultoria (zor5) seiala que ante la presencia de economias de escala, no deberia
ocurrir gue las tarifas por los Servicios EstSndar aumenten mientras se incrementa el

83.

iv. cAtlLL

84.
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movimiento de carga en contenedores. En ese sentido, el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia de ChileT sostiene lo siguiente:

"En el caso del manejo de contenedores, alrededor del SoVo del costo total anual de un

frente de atraque es independiente de la cantidad de carga movilizada. Por ello, en Ia
medida que aumenta el volumen de carga transferida disminuye el costo medio de
provisi6n de infraestrudura (...). Asi, hay estudros, basodos en la experiencia inglesa,
que demuestran que un aumento de 7.5 veces en Ia cantidad de rcntenedores
transJeridos por unJrente, ocasiona una disminuci6n de 7 veces en el costo unitario."

Asimismo, autores como Carlton (r.986) encuentran una fuerte relaci6n positiva entre la
concentraci6n de la industria y la presencia de rigideces en los precios. Asi, mientras m5s
altamente concentrada se encuentre una industria, mayor es la probabilidad de que sus
precios permanezcan constantes por largos periodos de tiempo. Precisamente, es en esa

direcci6n que el mercado de contenedores se esti comportando en el TPC.

Ademis de lo anterior, se verific6 que DPW maneja una participaci6n de mercado mayor
al ToVo, lo cual se ha visto reflejado en que desde el inicio de sus operaciones, el nivel de
concentraci6n medido a trav6s del indice indice de Hirschman - Herfindhal (lHH)8, se ha
mantenido en un rango de entre 5 9oo y 6 5oo (ver Gr6fico N" 4)

Griifico N" 4
IHH en el mercado de carga en contenedores en elTPC, 2oo8-2o15

85.

86.
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Fuente: Estodisticqs rcportadqs pot operudotes pottuarios.

Elaboraciin' Ge.eacia de Regulaciin y Estadios Econdmicos de OSIIRAN-

La situacion anterior estaria explicada por factores diversos, entre los cuales resaltan la

presencia de barreras a la entrada, la existencia de una demanda inelSstica, rendimientos
disimiles entre ambos operadores y la elevada tasa de ocupabilidad de los terminales
portuarios. En tal sentido, se concluye que existen diferencias que afectan la habilidad de
los operadores portuarios del TPC para competir de manera efectiva en la prestaci6n de

Tribunal de Oefensa de la Libre Competencia (2oo9) lnforme N"5/2oo9 ROL NC N" 113-08. Santiago de Chile.

Dtsponible eni http://www.tdlc.clltdlc/wp-content/uploads/informe5/lnforme o( zooq.pdf. Ultimo acceso, zz de

febrero de zo16.

El IHH se calcula elevando alcuadrado las participaciones de mercado, para posteriormente sumar lo5 resultados.

El valor m6ximo del IHH seri de ro ooo cuando se estd en un monopolio. En elcaso de una estructura de mercado

duopolica, se puede esperar que el IHH sea muy proximo a S ooo.
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Servicios Est6ndar a la carga en contenedores, por lo que la propuesta tarifaria de
OSITRAN para el TMS concluyci que debe mantenerse la regulaci6n en este mercado. Esta

coyuntura de mercado no ha registrado cambios en los iltimos meses por lo que la
senalada conclusi6n se mantiene para el presente procedimiento tarifario.

88. Esta situaci6n podria cambiar en los pr6ximos affos, en particular, cuando APMT y DPW
operen con condiciones de infraestructura y equipamiento similares. Ello seri posible en la

medida que se culmine con la implementaci6n de las inversiones de APMT (programada
para abril de zo16) y la atenci6n de naves en el TNM presente niveles de desempe6o
similares a los observados en el TMS. hechos que podrian incidir en la decisi6n de lineas
navieras de cambiar de operador portuario.

lll.z. Condiciones de competencia en los Servicios Estandar a la carga no contenedorizada

89. Tal como se ha mencionado anteriormente. a trav6s del TNM se moviliza, adem5s de ca rga
en contenedores, carga a granel s6lida, carga a granel liquida, carga fraccionada y carga
rodante. En efecto, en la Cldusula 8.19 del Contrato de Concesion, se menciona Io siguiente
con relaci6n al alcance de los Servicios Est6ndar a la carga no contenedorizada:

"En el coso de la carga [iquida a granel, el SeNicio Estdndar incluye:

las attividades de estiba o desestibo, descarga,/embarque, de ser el caso,
pesaje, incluyendo latransmisiin electrdnica de la inJormoai6n y
el uso de infroestructura (uso de muelle).

En el coso de [a corga s6lida o granel, el Servicio Estdndar ncluye:

L$ actividodes de estiba o desestibq, descargalembarque con fajos transpotladoras u otros
equtpos.

ii) EL servicio de manipuleo -en el 6rea de atmacenoje (si[os), o zond de maniobra- para la
recepci'n de la carga de Ia Nave y cargulo a[ medio de transporte que designe el lJsuario, o
viceversa en el embarque.
Pesaje, incluyendo la transmisi'n electr'nica de [ainformaci'n, y
Uso de infroestructura (uso de muelle).
Otros servicios vinculados con regimenes aduaneros previstos en las Leyes y Disposicjones
Aplicables, que deban prestarse inicamente en elTetminol por la Sociedod Concesionoria. No
incluye, de ser el caso, los servicios relacionados con el movimiento de la carga para la
reqlizaciin del oJoro o similares dentro delTerminal. La prestaci6n de estos servicios en ningin
caso afectard el cumplimiento de las obligaciones de cardcter aduanero que conespondan a
los diferentes operadores de comercio erterior, conforme a la normativa vigente.

En el caso de la carga fraccionada, el SeNicio Estdndar incluye:

EI seNicio de descargue/embarque, incluyendo la estibaldesestiba utilizando [a
I nf ra esu u d u r a y E q ui pam i e nt o ne cesori o;
El seNicio de tracci6n entre el costado de la Nave y el drea de almacenaje, o viceverso en el
emborque;
El seruicio de manipuleo -en el irea de almacenoje, patio y Nave- pors la reepcion de la carga
de laNaveycarguio al medio detranspotie que designe el Usuario, oviceversa en elembarque;
EI servicio de verifkacian de la carga para la tarja, incluyendo la transmision electr'nica de la
informaci6n;
El seNicio de pesaje, induyendo latransmisi6n electr6nicd de la iflforma(ion; y
Otros servicios vinculados rcn regimenes aduaneros previstos en las Leyes y Disposiciones
Aplicables, que deban prestarse inicamente en elTerminal por Ia Sociedad Concesionaria. No
incluye, de ser el caso, Ios seNicios relocionodos con el movimiento de lo carga para la

0
ii)
iii)

iii)
iv)
v)

iii)

iv)

v)

vi)
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realizacidn del aforo o similares dentro delTerminal- La prestaci6n de estos servicios en ningin
toso aJectard el cumplimiento de las obligaciones de cardcter aduaoero que correspondan a
los diferentes operadores de comercio exteriot conforne a la normativa vigente.

En el caso de la carga rodonte, el Servicio Estdndar incluye:

i) El seruicio de descarga/embarque utilizando la lnfraestructura y Equipqmiento necesario,
ii) El seNicio de conducci'n de los vehiculos entre la Nave y el drea almdcenaje, o viceversaen el

embarque,
iii) Elservicio de manipuleo -en eldrea de almacenoje, patio y Nave- para la recepci6n de la carga

de la Nave y carguio ol med.io de transporte que designe el lJsuario, o viceversa en el embarque.
iv) El servicio de verifrcaci6n de la carga para la tarjq incluyendo la transmisi1n electronica de la

informaci6n
v) El seNicio de trinca o destrinca,
vi) El servicio de pesaje, incluyendo la transmisi6n electr6nica de [a informaci6n; y
vii) Otros seyicios vinculados con regimenes aduaneros previstos en las Leyes y Disposiciones

Aplicables, que deban prestarse inicamente en elTerminal por la Sociedad Concesionaria. No
incluye, de ser e[ caso, los servicios reldcionados con el movimiento de [a carga para la
realizaci6n delaforoo similares dentro del Terminal. La prestdci'n de estos servicios en ningin
caso afectard el cumplimiento de las obligaciones de cardcter ad.uanero que correspondan a
los diferentes operadores de comercio erterior, conforme a la normativd vigente.

(...)

La carga podrd permanecer depositada en el Terminal Nofte Multipropdsito a libre disposici6n del
Usuario, de acuerdo a lo siguiente, segin el tipo de cdrga:

. carga contenedorizada, hasta cuarenta y ocho (48) horas

. cdrga fraccionada, hasta trcs (o3) Dias CaLendario

. carga rodantq hastd tres (q) Dias Calendaio

. carga s,lida a gronel excepto concentrado de minerales, hasta cinco (ol DiasCalendario, con

uso de torres absorbentes y silos.

(...)".

Considerando el alcance antes descrito, es necesario delimitar los mercados de servicio
relevante para cada uno de los tipos de carga seffalados. Para ello, debe determinarse qu6
servicio o conjunto de servicios es sustituto cercano de los Servicios Est6ndar. De esta
manera, se pretende establecer qu6 servicios compiten efectiva o potencialmente con los

servicios bajo dnilisis.

Tal como se establece en la Cliusula 8.19 del Contrato de Concesi6n, Ios Servicios Egtdndar
incluyen las actividades necesarias para llevar a cabo el embarque o la descarga de
cualquier tipo de carga, utilizando para ello la infraestructura y equipamiento portuario
requerido del TNM. Asimismo, en la referida cliusula se dispone que la carga podr5
permanecer depositada en el TNM a libre disposici6n del usuario una cantidad
determinada de dias, segrjn eltipo de carga de que se trate.

Otro aspecto que es importante comprender para determinar el mercado relevante de los

Servicios Est5ndar a la carga no contenedorizada, es que la demanda por los servicios
portuarios es una demanda derivada del servicio de transporte maritimo que se brinda a

los consignatarios de la carga, el cual se encuentra clasificado de acuerdo a las condiciones
o formas operativas que establezcan los armadores con estos rjltimos. Asi, el transporte
maritimo en su cobertura amplia ofrece comercialmente dos formas de explotaci6n: el

transporte maritimo de linea regular y el transporte de r6gimen de fletamento o trdmp. Es

90.

91.

92.
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preciso mencionar que la carga no contenedorizada se suele realizar bajo el rdgimen de
fletamento-

Con base en lo sehalado anteriormente, asi como el alcance de las actividades
comprendidas en los Servicios Estdndar prestados en el TNM, es posible distinguir entre
dos tipos de demandantes de estos servicios: las lineas navieras y los consignatarios de la
carga. En consecuencia, para determinar el servicio relevante es necesario analizar con qu6
alternativas de sustituci6n cuentan las lineas navieras y los consignatarios de la carga para
reemplazar las actividades comprendidas en los 5ervicios Estdndar.

Para las lineas navieras, las actividades contenidas en los Servicios Est5ndar son
indispensables para completar el servicio de transporte de mercancias por via maritima,
con lo cual estos no pueden ser sustituidos por otro tipo de servirios.

Para el caso de los consignatarios de carga, sustituir los Servicios Estdndar implrcaria
sustituir eltransporte maritimo de carga, independientemente deltipo de carga de que se

trate. En talsentidq Apoyo Consultoria (2o15), seffala lo siguiente al analizar la posibilidad
de competencia intermodal en el TPC:

Para el caso de la competencia intermodal entre las vias maritima y terrestre se
observa que la mayor parte de las relaciones comerciales peruanas son con paises que
no son accesibles por via terrestre o en algunos casos estos se presentan con mayor
dificultad y requieren mayor tiempo, lo cual genera un costo elevado. Por tanto
concluye que la competencia intermodal entre ambas es ljmitada-
Con relaci6n a la competencia intermodal entre las vias maritima y a6rea, sefrala que
esta rjltima moviliza principalmente productos con alto valor en comparaci6n con los
movilizados porvia maritima. Sin embargo, porvia maritima se transportan productos
con bajo valor comercial pero de altos volimenes. En tal sentidq concluye que no
existe competencia intermodal entre ambas.

Por lo tanto, para los consignatarios de carga no existiria un sustituto para los Servicios
EstSndar en otros modos de transporte.

Por otro lado, considerando lo sefralado por la entidad peruana de competenciae, un
elemento que es imponante considerar cuando se determina el mercado relevante es si se
trata de un servicio que se comercializa de manera individual o empaquetada. esto es, si
para la prestaci6n del servicio se requiere rjnicamente el servicio bajo an6lisis o de servicios
adicionales que posibiliten o complementen su prestaci6n. La importancia de este tipo de
an6lisis radica en que si un servicio se comercializE de manera empaquetada y existe un
alto nivel de complementariedad entre los servicios que forman parte del paquete, la
definici5n del mercado relevante y el andlisis de las condiciones de competencia deben
reaJizarse respecto del paquete. y no respecto del servicio individual.

A partir de un an6lisis de los Servicios Especiales ofrecidos por APMT, no existe evidencia
que exista un alto grado de complementariedad, ni tampoco que sean comerciatizados de
manera empaquetada con los Servicios Estdndar. En efecto, de la revisi6n de las

e INDECOPI (zo1'4\- lnJorne Tecnico N" 76I-2Ia1/GEE)NDECOPI. Anilisis de lo existencia de condiciones de
competentia en la ptestaci'n del seNicio denominado re estiba de catgo fioccionoda. lnforme remitido mediante
Carta N" 506-201!PRE-INDECOPI, recibida el 24 de octubre de 2014.
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actividades comprendidas en dichos servicios,'o es posible concluir que ellos responden a

particularidades de la carga. Tal es el caso, por ejemplo. del Servicio Especial Uso de
barreras de contenci6n, el cual responde a la necesidad de tender barrerag de contenci6n
alrededor de Ia nave durante el embarque o descarga de mercancias a granel liquido
peligrosas, con el objetivo de contener posibles derrames durante el desarrollo de las
operaciones.

Sobre el particular, cabe mencionar que ello responde al di9efio contractual de la concesi6n
del TNM. El Contrato de Concesi6n define a los Servicios Estindar sobre la base de la

obligatoriedad de su prestaci6n y en funci6n de un conjunto o canasta de servicios que son
brindados entre el buque y patio de muelle, incluyendo un periodo de permanencia de la
carga en elterminal portuario (ver Figura No r).

Traniporte
Maritimo

Servi(ios Especiales 9ervicio a la carga

Libre Competcn(ia/
Regula(i6nTarifaria

Regulaci6n Tarifaria

Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econ6micos de OSITRAN-

1oo. En tal sentidq los Servicios Est6ndar no forman parte de un paquete. Adicionalmente,
considerando que se ha verificado que no existiria otro servicio o conjunto de ser'ricios que

pueda satisfacer las mismas necesidades de los demandantes, es posible concluir que los

Servicios Est6ndar no cuentan con sustitutos.

ror. En consecuencia, se identifican cuatro mercados de servicio relevante en elcaso de la carga

no contenedorizada: Servicios Est6ndar a la carga fraccionada, Servicios Estindar a la
carga s6lida a granel, Servicios Est6ndar a la carga liquida a granel y Servicios Estindar a

,o Puede accederse a la descripci6fi del alcance de los servicios ofrecidos por el Concesionario en su Reglamento de

Tarifas y Politica Comercial, disponible en:
http://www.apmterminalscallao.com.oe/images/reolamentos/2s7583o1qRgto-Tarifas-APMTC-v.-4.1..pdf. Ultimo
accego; 15 de febrero de 2016.

Libre
Competen(ia
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la carga rodante.

1o2. Por otro lado, para definir el mercado geogrdfico relevante es necesario determinar si

existen fuentes alternativas de aprovisionamiento del servicio relevante antes definido.
Dado que el servicio relevante ha sido definido como los Servicios Estindar a la carga no
contenedorizada y que 6stos solo pueden ser prestados en terminales portuarios, debe
evaluarse si existe la posibilidad de que otros terminales portuarios constituyan una fuente
alternativa de a provisionamiento para los usuarios del servicio relevante.

ro3. Al respecto, se evalu6 la participaci6n de cada tipo de carga en los principales terminales
portuarios del pais. En el afro :or5, se movilizaron zr,3 millones de toneladas de carga no
contenedorizada en los puertos peruanos, de los cuales el 44,roh fve movilizado a trav6s
del TNM. Si desagregamos la cifra anterior segin tipo de carga, se confirma que la
diferencia entre la carga moviljzada a trav6s de APMT y los demds terminales portuarios
es significativa (ver Gr6fico N" 5).

Gr5fico N" 5
Peni: Participaci6n de losterminales portuarios en la movilizaci6n de carga no

contenedorizada, zor5

iTNM .TI' I TPM 
' 

IPG5i!' . I95 : TF'

Granel Liquido

ao 4-

Noto: TNM = Terminal Notte Muttiprop,sito - Callao; TPP = Termioal portusrio de paits; TpM = Terminal
Portuario de Matarad; TPGSM = Teminal Pottuario General San Maftin - Paracas; TPS = Terminal Pottuatio de
Solaverry;TPl= Terminal Pottuario de llo;TEC =Terminal de Embarque de Concentrudos de Minerales - Callao_
Fuente: Estadisticqs presentadas pot las Entidades Prestadorus.
Elqboraci'n: Gerencid de Regulaci'n y Estudios Econ6m icos de OSITRAN.

Los resultados anteriores se explicarian por la distancia relativa existente entre los
terminales portuarios del interior del pais y Lima, asi como por la diferencia en Ia

infraestructura y la capacidad de movilizaci6n para estos tipos de carga.

En efecto. la competencia interportuaria en el Perrj es bastante limitada, de manera que
cada terminal portuario posee un 6rea de influencia que no necesariamente coincide con
la del TPC. Asi, mientras a trav6s del TPC se moviliza carga procedente de diferentes
regiones del pais (sur, centro y norte), las zonas de influencia de Paita. Salaverry, San

Carga Fraccionada GranelSolido

Rodent.
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Martin, Matarani e llo est5n bien delimitadas. Paita y Salaverry mueven principalmente
carga proveniente de Piura y depaftamentos cercanos como Amazonas, Cajamarca,
Lambayeque, Tumbes y San Martln. Matarani e llo, por su pafte, movilizan carga
procedente de Arequipa o Moquegua (respectivamente) y, en ocasiones, Cusco, Apurimac
o Bolivia- Sin embargo, es importante precisar que en el caso de llo, la mayor parte de la
carga es harina de pescado procedente de N4oquegua y, en elcaso de Matarani, minerales
procedentes de Arequipa.

106. Adicionalmente, es importante hacer una precisi6n respecto de las cifras presentadas en
el Grjfico No 5 para el caso de Ia carga s6lida a granel. De acuerdo a lo previsto en la
Cldusula 8.r del Contrato de Concesi6n", no es posible realizar el embarque de
concentrados de minerales a trav6s delTNM desde el inicio de operaciones en el Terminal
de Embarque de Concentrados de Minerales (23 de mayo de zor4). No se observa una
prohibici6n de tal naturaleza en ninguno de los demds terminales poduarios
multiprop6sito que operan en el pais. En talsentido, en el caso de la carga s6lida a granel,
el TNM y el Terminal de Embarque de Concentrados de Minerales no ejercerian presi6n
competitiva entre ellos, al movilizar productos diferenciados.

ro7. Considerando lo anteriormente expuesto, el mercado geogr5fico relevante se concentra
en el TPC." Con ello, es posible identificar la existencia de cuatro mercados relevantes:

o Servicios Est6ndar a la carga fraccionada (mercado de servicio relevante) brindados
en el TPC (mercado geogrSfico relevante).

\i,r

Servicios Estindar a la carga a granel s6lido (mercado de servicio
brindados en el TPC (mercado geogrSfico relevante).
Servicios Est6ndar a la carga a granel liquido (mercado de servicio

relevante)

relevante)
brindados en el TPC (mercado geogr5fico relevante).

o Servicios Est6ndar a la carga rodante (mercado de servicio relevante) brindados en
el TPC (mercado geogr6fico relevante).

1o8. Dados los mercados relevantes previamente definidos, corresponde analizar si existen
condiciones de competencia al interior del TPC (competencia intra-portuaria)

1o9. De conformidad con lo dispuesto en Contrato de Concesi6n, el Concesionario tiene el
derecho de operar el TNM bajo la modalidad de monoperador; es decir, el Concesionario

"8.x (...)

Con relaciin ol embarque de concentrodos de minerules, dicho servicio deberd ser prestado en el Termindl Norte
Multiptop6sito en tanto no se encuentte operativo el Teminol de Embotque d.e concentrados ed Miaerales en el
Terminal Portuotio del Callqo. en tal sentido, la S)CIEDAD C9NCESIONARIA deberd tomar en cuenta tal condiciin
para electos de la prcstqcion del referido seNicio asi como pqra la suscripcian de conuatos con tetceros vinculados a
la instalaci'n, colococi'n o uso de fajos trunsportadorus hetmiticas m6viles pqra su prestaci'n. se debeti contar con
un Arca adecuada para el estacionamiento de lo.s fajas-"

Es importante notar que esta conclusi6n e5 compartida por varios estudiog, los cualei indican que no existe
competen.ia interportuaria significativa entre el TPC y los dem6s puertog peruanos. Ver, por ejemplo:

. TAN4AYO et. al . (aggg). Andlisis de tas Condiciones de Competencio. Estudio Piloto. Conven io INDECOPI - BID
_CAF.

. GAMARRA, E. (2o06l. lnvestigaciones sobre el Nivel de Competencia relacionddo con el mercado de SeNicios
Po.tualios. Banco Internacional de Reconstrucci6n y Fomento- BIRF, Presidencia del Consejo de Ministros -
PCM, lnstituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccion de la Propiedad lntelectual -
INDECOPI. Disponible en, http://apam-peru.com/documentacion/BIBLIOTECA,/informetecricofinal.pdf.
Ultimo acceso: 22 de febrero de uor5.
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tiene el derecho a la ejecuci6n y/o prestaci6n exclusiva de todos y cada uno de los servicios
que brinde dentro delterminal, no estando obligado a brindar facilidades paTa que terceras
empresas accedan al recinto portuario a prestar servicios, excepto los servicios de
practicaje y remolcaje, los cuales estdn sujetos a las disposiciones contenidas en el

Reglamento Marco de Acceso a la lnfraestructura de Transporte de Uso P6blico (REMA)
de OSITRAN.'r Dicha caracterfstica constituiria la principal barrera de entrada a la
prestaci6n de servicios en los mercados relevantes antes identificados.

11o. Portanto, se concluye que no existen condiciones de competencia en la prestacidn de los
Servicios EstSndar a la caTga no contenedorizada que presta APMT, por lo que ellos deben
permanecer bajo 169imen de regulaci6n.

lll.3. Condiciones de competencia en los Servicios Est5ndar a pasajeros

mr. En la Cliiusula 8.19 del Contrato de Concesi6n se establece que el alcance del Servicio
EstiSndar a los pasajeros incluye todas las actividades necesarias para el
embarque/desembarque de pasajeros en el TNM, asi como el servicio de control de
boarding passr control de equipaje de mano, atencidn mddica y servicio de gesti6n
documentaria necesaria relativa al pasajero.

112. Al respecto, es importante sefialar que, al igual que en el caso de las cargas analizadas
anteriormente, la demanda por este servicio es una demanda derivada, la cual esti
condicionada por el acceso que ofrecen los terminales portuarios a los atractivos tu risticos
que est6n considerados en el itinerario cubierto por una nave de cruceroa-

rr3. Al analizar la demanda de este tipo de servicios en el TNM para los aflos 2011 a 2015, se
evidencia un comportamiento estacional, con presencia de mayor demanda de
embarque/desemba rque de pasajeros entre los meses de noviembre y marzo. El promedio
de las naves cruceros atendidas anualmente en el TNM fue de 25. Asimismor el promedio

.,1,r 1 ::^;l . anual de pasajeros atendidos entre 2012 y zor5 ascendi6 a zzl miles en promedio (ver
| ' /. . " ,. cr6fico N.6).
! I {tr o,"-LL - j\9 .. .

" 2.1. sin perjuicio de las declalaciones contenidas en la Cldusulo 3.t, eICONCEDENTE ylqAPN decloran y reconocen
expresamente que: (i) la entrego en Concesi1n paro el diseio, linonciamiento, Construcci'4 ConseNaci,n y
Erplotacijn del Termiflql Norte Multipropdsitq se encuentra dentrc de los alcan.es de lo dispuesto en los numerqles
1o.3 y al'a de los orticulos ao y aa de lo LSPN modifiedos pot el Decreto Legislativo No ao2z; (ii) el TermindL Norte
Mu{tiptop'sito colilica como infraestructura poftuatiq nueva , de conformidad con lo establecido en el Acuerdo N" 853-
L88- 16/o7/2oao/D odoptado pot el Directotio de la APN en sesi6n de Jecha a6 de julio de zoto, el mismo queJorma
pafte integronte del presente Contreto de Concesi6n como Anexo 2at y fii) ta SOCTEDAD CONCESTONARIA tiene et
derecho o lo ejecuci'n y/a prestaci'n exclusiva de todos y cada uoo de los Servicios que se pueden bindat dentro del
Teminal Nofte Multipropdsito o patlir de laTomade Posesi6n.
(...)

Los Paftes y la APN rcconocen que en aplica.i'n de lo estoblecido en el numeral t.j del articulo aa de la LS1N
modficado por el Decreto Legislativo No 1ozz, no seron de oplicaci,n ol presente Contrato de Concesi,n los nomos
del Reglomento Mdtco tle Acceso a la lnfroestructura de Transpofte de uso plblico de ostrRAN, aprobado por
Resoluci1o del Consejo Directivo No o14-2oo3-CD/OSJTRAN, modiJicado por Resoluci'n de! Consejo Diectivo N" oS4-
21o,-CD/OSIIRAN o aqoella normo que lo sustituyq, salvo en el caso de los servicios de pructicaje y remolcoje..

ver: INDECOPI (2oo5). Estodio sobre las Condiciones de Competencia en el Sevicio de embarque de pasajeros en el
IPM. lnforme Noo17-2oo5/GEE. Gerencia de Estudios Econ6micos.

TF:
V"B"

14. CARRrtl.O
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Gr5fico N" 6
TNM: Pasajeros movilizados, 2o1a-zo15
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FUente: APMT.
Elaboruciin: Getencio de Regulacian y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

rr4. De acuerdo a lo argumentado respecto a las caracterlsticas de Ia demanda del servicio en

menci6n, asi como la distancia existente entre los demis terminales portuarios del pais
con elTPC, el mercado relevante estd compuesto por los Servicios Est6ndar a los pasajeros
(mercado de servicio relevante) brindados en el TPC (mercado geogrdfico relevante).

rr5. En relaci6n a lo anterior, debe recordarse que DPW est6 especializado en atender carga

. contenedorizada y TC solo embarca concentrados de minerales. Asimismq tal como se
' mencion6 en Ia secci6n anterior, el Contrato de Concesi6n del TNM establece que APMT

tiene exclusividad en la prestaci6n de servicios en el TNM. Por tanto, se concluye que no
existen condiciones de competencia en los Servicios Estdndar a los pasajeros que presta

APMt por lo que estos deben permanecer bajo 169imen de regulaci6n.

lll.4. Condiciones de competencia en los Servicios Especiales

116. De acuerdo a lo establecido en el Contrato de Concesi6n, adicionalmente a los Servicios
EstSndar, el Concesionario puede prestar Servicios Especiales, los cuales son definidos en
la Cldusula 8.zo del Contrato de Concesi6n de la manera siguiente:

"8.2o SERVICIOS ESPEC,ALES

Sin perjuicio de [os SeNicios Estdndarantes mencionados, la SO.IE1AD CONCESIONARIA

estd facultoda a prestar qdicionalmente [os seNicios Especiqles a todos los Usuarios que los

solicrten.

La SOCIEDAD CON.ESIONARIA podrd cobrar un Precio por la prestaci'n de los Servkios
Especiales indicados en el Anexo zz, o unq Tarifa respecto de los Servrcios Especloles

indicados en el Anexo 5.

Ld SOCIEDAD CONCESIONARTA se encuentra obligada a prestar a los Usuarios que lo

soliciten los Seruicios Especiales con Tarifa.

En elAnexo 22 se encuentrdn listqdos los Servicios Especidles con Precio que ld SoCIEDAD

CONCESJoNARIA estdfa.ultoda a prestar, desde el inkio de la Explotaci6n de la concesi,n.
Pard la prestaci1n de nuevos Servicios Especiales se deberd seguir el procedimiento

establecido en la Cldusula 8.2j."
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rr7. Tal como se aprecia en la cliusula antes citada, los Servicios Especiales bajo regulaci6n

tarifaria son aquellos que se encuentran indicados en el Anexo 5 y aquellos servicios para

los cuales el Regulador ha fijado una tarlfa mdxima a solicitud del Concesiona rio, siguiendo

el procedimiento establecido en la ClSusula 8.23.

111.4.1. Servicios Especiales listados en el Anexo 5

rr8. En el Anexo 5 del Contrato de Concesidn se lista una serie de Servicios Especiales que

pueden ser brindados por el Concesionario desde el inicio de sus operaciones. Tal como se

aprecia en el Cuadro N" 1, se trata de servicios que en su mayoria estin referidos a carga

en contenedores.

Cuadro No r
Servicios Especiales con Tarifa listados en el Anexo 5

Nota: Taifas vigentes en Jebrero de zot6.
Fuente: Anexo S del Contrato de Concesijn, Tatifdtio de APMT.
Elabotoci6n: Gerenciade Regulacidn y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

ALMACENAMIENTO

Tarifa por contenedor lleno (Del dia calendario 3 al 6 inclusive) TEU/dia 1,58

Tarifa por contenedor transbordo (Del dia calendario 3 al ro
inclusive)

TEU/dia 3,16

Tarifa porcontenedor vacio (Del dia 3 al 6 inclusive) TEU/dia 1,58

OPERACIONES A LA NAVE

Movilizaci6n de escotillas (lSO Hatches) Movimiento o,oo

Re-estibas en bodega
Contenedor 2o y

4o pies
o,oo

Re-estiba via muelle
Contenedor 20 y

40 pies
oroo

Carga/descarga y entrega no 15o/OOG (adicional) contenedor
Contenedor 20 y

40 pies
o,oo

OPERACIONES MOVIMIENTOS HORIZONTALES

Movimiento en el terminal
Contenedor zo y

40 pies
o.oo

OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA

Manipuleo por registro (sin montacargas)
Contenedor 2o y

40 Pies
o,oo

Manipuleo por registro (con montacargas)
Contenedor 20 y

40 pies
o,oo

OTROS

Energia Ree/er
Horai Contenedor

20 y 40 pies
o,oo

lnspecci6n y monitoreo reefer
Dia/Contenedor

20 y 40 pies
o,oo

Montaje/desmontaje de sistema ctp on en reqer gent set Ciclo completo o,oo
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a) Servicios de almacenamiento

u9. El Anexo 5 del Contrato de Concesi6n considera tres Servicios Especiales con tarifa
relacionados al almacenamiento de contenedores, a saber, almacenamiento de
contenedores llenos del dia calendario 3 al 6 inclusive, almacenamiento de contenedores
de transbordo del dia calendario 3 al 10 inclusive y almacenamiento de contenedores
vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive.

rzo. Tal como se ha mencionado anteriormente, los Servicios Estdndar a la carga en
contenedores consideran dentro de su alcance un periodo de permanencia de la carga en
el almac6n del TNM libre de pago libre de hasta 48 horas.'s En tal sentido, Ios tres Servicios
Especiales antes mencionados est6n referidos a la permanencia de la carga en el almacdn
del TNM mds al16 del periodo considerado en los Servicios Estdndar.

En el caso del servicio de serviclo de almacenamiento de contenedores llenos del dia
calendario 3 al 6 inclusive, los demandantes son los consignatarios de la carga para
importaci6n o exportaci6n. En cambio, en el caso de los servicios de almacenamiento de
contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive y almacenamiento de contenedores
de transbordo del dia calendario 3 al ro inclusive, los demandantes son las lineas navieras,
dado que ellas son las duefras y/o administradoras de los contenedores vacios'5 y las

responsables del transpofte de la carga de transbordo cuyo destino final no es el Terminal
Portuario de Callao'7.

APMT ofrece los servicios de almacenamiento de contenedores Ilenos del dia calendario 3
al 5 inclusive y almacenamiento de contenedores de transbordo del dla calendario 3 al ro
inclusive durante la prestaci6n del servicio de dep6sito temporal de carga

contenedorizada, que consiste en el transporte terrestre, el pesaje, la recepci6n, el

almacenamiento y la entrega del contenedor al consignatario. En tal sentido. el mercado
relevante de producto en ambos casos corresponde al servicio de dep6sito temporal de

carga contenedorizada, que incluye el servicio de almacenamiento para contenedores
llenos y del dia calendario 3 al 6 inclusive y el almacenamiento de contenedores de

transbordo del dia calendario 3 al:.o inclusive.

422.

-q<1 -

123. Por otro ladq el servicio de almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3
al 6 inclusive es ofrecido por el Concesionario como parte del servicio de dep6sito de vacios

que consiste en la limpieza. reparaci6n, almacenamiento de contenedores vacios, entre
otros 5ervicios. En consecuencia. el mercado relevante en este caso es el servicio de
dep6sito de vacios, el cual incluye el servicio de almacenamiento de contenedores vacios
del dia calendario 3 al 6 inclusive.

rz4. Es importante notar que los servicios en ruesti6n carecen de sustitutos, en la medida que

no existen otros servicios que puedan satisfacer las mismas necesidades de los

consignatarios de la carga y Ias lineas navieras.

1s Catre precisar que en el caso de los contenedores llenos de embarquq el Concesionario actualmente viene

brindando 72 horas de almacenamiento libre de pago.

,6 Eltransporte de carga en contenedores requiere que las lineas navieras pongao a disposicion de los consignatarios
de la carga contenedores vacios para que estos iltimos puedan embarcar sus productos-

'7 La carga o trifico de transbordo es aquella carga cuya procedencia y destino son extranjeras, es decir, es aquella
que tiene como origen y destino Lrn puefto fuera del Peri- En e5e sentido, la carga de transbordo es independiente

de la carga de exportaci6n e impodacion de PerU.
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125. Asimismq debe mencionarse que, de conformidad con lo dispuesto por el Decreto
Legislativo No ro53, Ley General de Aduanas, el dep6sito temporal se define como aquel
local donde se ingresan y almacenan temporalmente mercancias pendientes de

autorizaci6n de levante por la autoridad aduanera. En tal sentido, el servicio de dep6sito
temporal se brinda despu6s de la prestaci6n del Servicio Estindar a la nave y a la carga, y
puede ser brindado tanto al interior del terminal potuario como en un terminal de
almacenamiento maritimo con autorizacidn de dep6sito temporal (tambi6n conocido
como terminal extra portuario). En consecuencia, es posible afirmar que las fuentes
alternativas de aprovisionamiento del servicio que presta APMT son todas las empresas
autorizadas a operarcomo dep6sito temporal maritimo.

rz6. Al respecto, se han identificado 18 empresas autorizadas por SUNAT para brindar este tipo
de servicios en el Terminal Portuario del Callao (en adelante, TPC) y sus alrededores, las

cuales se muestran en el Cuadro No z.

Cuadro No 2

TPC; Empresas con autorizaci6n de dep5sito temporal

DP World Callao 5.R-1. AV- Monco CApac u3, Callao

Neptunia 5.A- Calle 2/Av. NestorGambetta (km 9.7), Callao
Contrans S.A.C. Av. Ndstor Gambettd (m. 16, Ventanilla

Inver5iones Maritimas Universales Per0
S.A,

Av. NestorGambetta 535q Callao

Trabaios Miritimos 5.A. Av. Carlos 6ambetta Km3.5, Callao
Farqoline S.A. Av. Ndstor Gambetta km- 10, Callao

APM Terminals lnland Serviceg S-A. Av- Ndstor Gambetta, Callao o7o45

Terminales Portuarios Peruanos S.A.C.
Av. Nestor Garnbetta, Parcela 2 Zona Oeste, Fdo. La

Taboada

Villas Oquendo 5.A. Cal. G S/N (Parcela 1, Terreno Ribereno al mar), Callao
Loqistica lnteqral Maritima Andina S.A. Av. Nestor Gambetta rgo Urb. U. lnd. La Chalaca

Ransa ComercialS-A. Av. Argentina N'2833, Callao

Almacenes y Loqistica 5.A. Av. NdstorGambetta 47 5/N - Callao

Unimar 5.A. Av. Ndstor Gambetta q3r,9, Callao

Logistica lntegral Callao S.A.
Mz,B, Lt.2, Urb. lnd. Fundo Marquez Km.11.5 Nestor
Gambetta

APM Terminals Callao S.A. Av. N6stor Gambetta Km 14.S Carret. Ventanilla, Callao

Almacenes Mundo S.A. Av. Venezuela ,oo, La Perla, Callao.

lnversiones Condesa Peri S.A. Av. N6stor Gambetta 5361 Callao.

Dinetperu S.A. Av. Ndstor6ambetta 9996, Callao.
Fuente: SUNAT.

Elaborcci1n: Getenciq de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

rz7. Considerando la informaci6n anterior, es posible concluir que existen dos mercados
relevantes para los servicios de almacenamiento considerados en elAnexo 5 del Contrato
de Conresi6n: (i) el servicio de dep6sito temporal de carga contenedorizada, que incluye
el servicio de almacenamiento para contenedores llenos, en el Terminal poduario del
Callao y sus alrededores y (ii) el servicio de dep6sito de vacios, que incluye el servicio de
almacenamiento para contenedores vacios, en el Terminal Portuario det Callao y sus
alrededores.
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128. De acuerdo con pronunciamientos anteriores tanto de la autoridad de competencia'B
como del Regulador'e, estos mercados estSn caracterizados por la presencia de
condiciones de competencia. En tal sentido, corresponde dar inicio al procedimiento de
desregulaci6n de los servicios almacenamiento de contenedores llenos del dia calendario

3 al 6 inclusive, almacenamiento de contenedores de transbordo del dia calendario 3 al ro
inclusive y almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive, de
conformidad con lo dispuesto en el articulo :'4 y el Anexo I del RETA.

rz9. Cabe mencionar que algunas asociaciones de usuarios han mencionado que estdn en

desacuerdo con el inicio del procedimiento de desregulaci6n. En efecto, segrjn el Consejo
Nacional de Usuarios del Sistema de Distribuci6n Fisica lnternacional (CONUDFI) y la

Asociacion de Exportadores (ADEX):

"(...) las demorqs y congestiones al interior del TNM, generan que en promedio el retiro de
contenedores, supere Jdcilmente la valla del dia calendario tres b) Estos son los servicios cuya
desregulaci6n se estaria iniciando:

ALMACENAMIENTO
- Por contenedor lleno (deI dia calendario 3 al6 inclusive).
- Pot contenedor transbordo (deldia calendario j al rc inclusive).
- Por contenedor vacio (del dia calendario j al 6 inclusive).

En todo caso, planteamos que se analice rigurosamente {a estadistia del promedio de demora en
retiro de contenedorcs delTNM. Caso contrariot los usuarios podriamos caerfuera de plazo libre que

generaria la propia ineJiciencia del TNM, asumiendo los costos cobrados por el Terminal, s6lo que

esta vez estariamos desprotegidos al quedar estos seNicios rtnahente desregulados."

De acuerdo con lo argumentado por las dos asociaciones de usuarios, las demoras y
congestiones al interior del TNM generan quer en promediq el retiro de contenedores
supere el periodo libre de almacenamiento. En tal sentido, se oponen a la desregulaci6n
de los Servicios Especiales relacionados al almacenamiento de contenedores y plantean el

an6lisis de la estadistica del promedio de demora en retiro de los contenedores del TNM.

131. Al respecto, cabe recordar que el Concesionario esti en la obligaci6n de cumplir con los

indicadores de N iveles de Servicio y Productividad especificados en el Anexo 3 del Contrato
de Concesi6n. Uno de estos indicadores es el referido al Tiempo de atenci6n al usuario para

el retiro de su mercancia, que establece que una vez que el cliente haya realizado el pago

de los derechos aduaneros que correspondan y obtenga la autorizaci6n del terminal, el

tiempo posterior a este proceso no deberd ser mayor a treinta (3o) minutos en promedio
computados desde que el Usuario ingresa con tu unidad al Terminal hasta que salga de la

misma.

13z. Segrin informaci6n procesada por la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n de OSITRAN,

entre los afros 2012 y zor5, el indicador antes mencionado ha estado casi

permanentemente por encima del miximo permitido, siendo el tiempo promedio

observado para el retiro de la mercancia igual a 8z minutos (ver Gr;ifico N'7). En tal

INDECOPI (2oq). tnlorme Tdcnico N" B4-2174ST-CLC-INDECOPI. Andlisis de la existencia de condiciones de

competencia en la prestaci6n del servicio denominado almacenamiento de contenedores de alto cubicaje y
contenedores de carga sobredimensionada. Agosto de 2014.

OSITRAN (2015). Mon itoreo de mercodo delTeminal Poftuario Multiptop'sito Muelle Norte. Gerencia de Regulaci6n

y Estudios Econ6micos. Diciembre de 2o1S.
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sentido, si bien se detecta un incumplimiento en el Nivel de Servicio y Productividad
especificado en el Anexo 3, no es posible inferir que como consecuencia de 6ste se supere

el periodo de almacenamiento libre de cobro. tal como sugieren los usuarios.

Gr6fico N" 7
APMT: Tiempo de atenci6n al usuario para el retiro de su mercancia (minutos)

Fuente: Gerenciq de SupeNisi6n y Fiscqlizdci'n de OSITRAN

Elaborucidn: Gerencia de Regulaci1n y Estudios Econdmicos de OSITRAN

r33. lndependientemente de lo anterior, es importante mencionar que se ha detectado que la

manera en que el Concesionario venia contabilizando el tiempo de uso de drea operativa
para el caso de los contenedores de exportaci6n generaba entre los usuarios una ausencia
de predictibilidad respecto al periodo libre de almacenamiento. Al respecto, cabe precisar
que con el objetivo de organizar y gestionar adecuada y oportunamente los espacios y el
equipamiento a ser utilizado en las operaciones de embarque de contenedores. el
operador portuario comunica a los usuarios la fecha y hora limite en que la carga puede ser
recibida en el terminal para ser embarcada en una nave especifica. Dicha fecha y hora
limite es conocida con el nombre de cut olf y se fija z4 horas antes del ETB (EstimatedTime
oJ Berth) de la nave'o. Con ello, un usuario que ingresa su carga al terminal portuario 72
horas antes del ETB, no deberia pagar por el Servicio Especial Uso de 6rea operativa, en la
medrda que solo estaria haciendo uso del periodo libre de almacenamiento de 7z horas
ofrecido por APM Terminals Callao S.A.

r34. El problema surgia cuando la fecha y hora real de atraque de la nave es posterior a su ETB,
ya que el ETB comunicado inicialmente a los usuarios es utilizado por los usuarios para
decidir en qu6 momento ingresan su carga al terminal portuario), mientras que el ETB final
de la nave es utilizado por APM Terminals Callao S,A. para generar la facturaci6n por
concepto de uso de 6rea operativa. Es claro que, con la informaci6n que es comunicada a

los usuarios de manera previa al arribo de la nave, resultaba imposible prever un descalce
entre la hora estimada y la hora final de arribo.

r35. Considerando lo anteriory con elfin de cautelar el derecho a la informaci6n de los usuarios
del terminal, el cual se encuentra reconocido en la Clausula 8.6 del Contrato de
Concesi6n'", asi como en el articulo 7 del Reglamento de Usuarios de Terminales

En elcaso de contenedores refrigerados, el cut orse fija 16 horas antes del ETB de la nave.

"8.6. La SOCIEDAD CONCESIONARIA es rcsponsable de brindor o los tJsuarios (...):

I i i i . I ,' i ; I i t , I i i
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Aeroportuarios y Portuarios", aprobado por Resoluci6n No o74-2011-CD-OSITRAN, y de
conformidad con lo establecido en los articulos 2723 y 3S2a del Reglamento General de
Tarifas, aprobado por Resoluci6n No o43-2oo4-CD-OSITRAN, y sus modificatorias,
mediante Oficios N" o5o-r6-GRE-OSITRAN y o6z-r6-GRE-OSITRAN se requirr6 al
Concesionario la modificaci6n de las secciones 7.a.a.2.5 y 7.t.t.3.2 del Reglamento de
Tarifas y Politica Comercral(versi6n 4.r), de manera que queden redactadas de la manera
siguiente:

'7.1.a.1.5 uso de Area Operativa - Contenedores vacios de embarque (excepto ttansbordo)

lNumeral tz.5 del TariJario)

Este servicio consiste en el uso del drea operativd para contenedores vacios de embarque, excepto
Transbord.o. El servicio estdnd,sr otorgo, cuarenta y otho (48) [ibres perc APM Terminals Ca ao
otorga hasta setenta y dos (72) horas libres. El tiempo [ibre se contabilizard una vez que el
contenedor ingrese en el patio delTerminal para su posterior embarque.

El servicio correspondiente al dia calendario cuatro (o4) a[ dia seis (06) serd facturddo por dia. Este

periodo de almacenamiento es un servitio especial regulad.o.

El ser,ricio correspondiente al dia colendario siete (o7) en adelante serd factu rado por dia o fraccion
de dia. Este periodo de almacenamiento es un servicio especial no regulado.

El tiempo de almacenamiento o uso de drea operotiva se contabilizard a partir del ingreso deL

contenedor al patio delTerminal y culminard con el ETB de [a nave. En caso se presente un retraso
en e[ atraque d,e la nave, ello no daro lugor a un incremento en la contabilizoti'n del tiempo de

almacenamiento o uso de dreo operativa.(...)

7.t.t.j.z lJso de Area operutiva - contenedores llenos d.e embarque (excepto transbordo) (Numeral

t j.t del Tarifario)

(ii) Lq informaci,n suliciente sobre los Tarifus, Precios, qsi como los tdrminos y condiciones oplicables a los Servicios
que ptesto, conforme a este Contrato de Concesi'n y a las Nomos Regulototios"

"AdlculoT,- De los Dercchos del Usuario--
Sin perjuicio de los dercchos que sulan de otrus normas vigentes, los Usua.as tieoen tambiin las siguientes dercchos:

a) A la infomoci6n
El ususrio debe recibir informaci'n necesa a, adecuqd.a, vetazl opottuna y detailada sobre los servicios que los

Entidades Ptestadorus prcstan aln de podet utilizarlos integrulmente, esto en concotdancia con los afticulos ag, 20 y
2a d.el presente Regldmento. lgusl$ente tienen derecho e eonocer] con ld debida anticipaci,n, sobre cualquier

circunstancio que altere los seNicios. EI rigimen tarilario aprobado y sus eventuoles modificaciones debenin ser

puestos erl conocimiento de los Us ua os .on lo diJusi6n turtciente y de mane.a previa a su aplicaci6n conlome lo
determine el OSITRAN. (..-)"

"Articulo zZ-- Cumplirnientg del ordenqmiento regulatotio dplicdble
Los Entidades Ptestqdoras estdn obligadas o cumplir con la normativa legal y contructual en mateia torilaio, en la

aplicaci,n de los Tarifas, Tatifatio y politica comercial correspondiente, qcotde con los principios a que se refiere el
afticulo a8-

De conlormidad con lo sefiatado en elparrafo precedente, elOSITRAN podft{ectuarobseNaciones, disponermedidas

coftectivas, y de ser el caso, imponer las sanciones que correspondan, dentro del marco de lo establecido en el

orden am iento rc gu loto ri o. "

"Articulo js-- obseNaciones y medidos correctivas
1SITRAN podrd efectuat obseNaciones a los Tarilatios de las Entidodes Ptestadoras con rc[aci6n a los condiciones de
qpticocidn de las Tarifos, ofertas, descuentos y promociones en generul previstos en dichos taifaios. Pdra tal efecto,

en la notiJicdci1n respectiva OSITRAN establecera el plazo en que [a Entidad Prcstadora deberd incorPotut en el
faifario lds referidas obseNaciones. En ctlso conttdrio se aplicqrd lo estoblecido en el Atticulo a5."
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Este servicio consiste en el uso d,el drea operotivo para contenedores llenos de embarque, excepto

transbordo. El seNicio estdndar otorga cuarenta y ocho (48) libres pero APM Terminals Callao

otorga hqstd setentq y dos (72) horas libres. El tiempo libre se contobilizard una vez que el
tontenedor ingrese en el patio delTemina[ para su posterior embarque.

El servicio correspondiente al dia colendario cuatro (od al dia seis (o6) serdfacturado por d[o. Este

perioda de olmacenomiento es un servicio especial regulado.

El seNkio conespondiente al rlia calendario siete (o en adelante serdJacturado por dia oJracci6n

de dia. Este peiodo de almdcenamiento es un servicio especial no regulado.

El tiempo d,e almacenamiento o uso de 6rea operativa se contabilizard a partir del ingreso del
contenedor al patio del Terminal y culmindrd con el ETB de la nave. En cdso se presente un
retraso en el utraque de la nave, ello no dard lugor a un incremento en la contabilizacidn del
tiempo de dlmdcenamiento o uso de dres operqtivo.

136. Asimismo, se requiri6 la modificaci6n de las notas 9 y 19 del Tarifario (versi6n 4.r), de
manera que queden redactadas de la manera siguiente:

"(ng): El tiempo libre es de lz horus y se contabiliza desde que el contenedor ingresa al patio del
Terminal para su posterior embarque hasta el ETB de lo nave."

"(nlg): Eltiempo libre que se atorga es de 72 horasy se contabi[iza desde que el contenedor ingresa

al patio del Termina{ pdra su poste or emborque hasta el EfB de la nave."

r37. Con ello, se genera16 predictibilidad respecto al cobro del servicio de almacenamiento de
contenedores de embarque, llenos o vacios, y se eliminar5 la posibilidad de los usuarios
excedan el plazo libre de almacenamiento por motivos ajenos a su control.

r38. Considerando lo anteriormente expuestoi corresponde desestimar el comentario
presentado por CONUDFI y ADEX con relaci6n a la desregulaci6n de los servicios
almacenamiento de contenedores llenos del dia calendario 3 al 6 inclusive,
almacenamiento de contenedores de transbordo del dia calendario 3 al ro inclusive y
almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive.

b) Otros servicios

139. Como se aprecia en el Cuadro No r, la tarifa por los servicios relacionados a operaciones a

Ja nave, movimientos hor;zontales, manipuleo de carga y otros tienen tarifa igual a cero.
Ello es asi como resultado del concurso para la concesi6n del TN M.'5 En efecto, de acuerdo
a lo sefralado en el numeral 9.r.6 las bases del concurso, el tercer factor de competencia
correspondia al mayor descuento respecto de las tarifas por los Servicios Especiales
regulados, siendo la oferta de APMT un descuento del 1oo04.

"9.t.6. El Comitd seleccionard como Adjudicatario de lo Buena Pro d[ Postor Precolificado que
haya presentado la rnejot Propuesta Econ;micq segin (os siguientes casos:

a) Al que propuso el menor Costo por tontenedores lleno, para el coso del Numeral 9.t.4; o

En caso de empate en el Costo porcontenedor lleno:

'5 Ver Anexo 15 del Contrato de Concesron.
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b) Al que propuso el mayor descuento respecto de las Tarifas por SeNicio Estdndar pdra carga
no contenedorizada, para el caso del Literal b) del Numeralg.LS precedente; o

En caso de empate en el descuento en Tarifas por SeNicio Estdndar para carga no
contenedorizdda:

c) Al oue oropuso el rnavor descuento de los Tarifas oor bs Servicios Esaeciales, pata el caso
del Literal cl del Numerdl q.-7.< precedente.'6"

lEl subrayado es nuestro.l

14o. Al respecto, cabe recordarque en la Cl6usula 8.23 del Contrato de Concesi6n se egtablece
que las tarifas de los Servicios Especiales en ningrin caso pueden exceder los niveles
m6ximos actualizados:

, cr):l,\
\ 

"' t'r'r'rt, f
\ . :_,?

"8.4 Del mismo modo, por la ptestaci6n de cada uno de los Servicios Especiales, la SOCIEDAD
CONCES,ONARIA rcbrard un Precio o una Tarifa, segtn corresponda. Respecto de los
SeNicios Especiales con Tarifu, ta SOCIEDAD CONCESIONARIA en ningin caso podrd
cobrar TariJas que superen los niveles mdximos actualizados, de acuerdo al procedimiento
establecido en elContrato de Con@si6n, sobre la base de lo contenido en el Anexo 5."

En el presente caso, los Servicios Especiales relacionados a operaciones a la nave,
movimientos horizontales, manipuleo de carga y otros, tienen una tarifa igual a cero, por
lo que la modificaci6n mediante el mecanismo de RPI-X no resulta posible, en la medida
que cualquier porcentaje de actualizaci6n multiplicado por una tarifa igual a cero dari
siempre como resultado una tarifa m6xima igual a cero.

En tal sentido, tomando en cuenta lo ofertado por el Concesionario, lo iual ha sido
incorporado expresamente en el Contrato de Concesi6n, y atendiendo a que de
conformidad con lo previsto en el articulo 136r del C6digo a,u;1'2, lo estipulado en los
contratos es vinculante para las partes, no corresponde efectuar la revisi6n tarifaria de los
Servicios Especiales con tarifa igual a cero antes mencionados.

En consecuencia, deben mantenerse las tarifas ofertadas por APMT durante el concurso
de proyectos integrales de los servicios relacionados a operaciones a la nave, movimientos
horizontales, manipuleo de carga y otros.

a4a.

L42.

a43-

lll.4.r. Servicios Especiales con tarifa fljada por el Regulador

r44. En la ClSusula 8.23 del Contrato de Concesi6n se describe el procedimiento que debe seguir
el Concesionario en caso desee brindar Servicios Especiales no previstos en el referido
contrato o servicios nuevos:

"8.tj. Del mismo modo, por la prestaci1n de cada uno de los Servicios Especiales, la SOCIEDAD

C1NCESIONARIA cobrard un Precio o una TariJa, segin torresponda. Respeito de los seMicios
Especiales con Tarifa, la SACIEDAD CONCESI?NARIA en ningin caso podrd cobrar Tarifas que

5e refiere a los descuentos por Servi(ios Especiales.

Codigo Civil:

"Articulo 1J6r.- Los contrqtos son obligatorios en cuonto se haya expresqdo en ellos.

5e presume que la decla@ciol expresadq en el contato responde a lo volsntsd comin de lss pafies y quien niegue eso

coincidencia debe probo d."
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superen los niveles mdximos actualizados, de acuerdo al procedimiento estoblecido en el Contrato

de Concesi6n, sobre ld base de lo contenido en el Anexo 5.

La SOCIEDAD CONCESIONARTA ontes de inidar la orestaci;n de cualquier Servicio Esoecial no

Drevisto en el prcsente Contrato de Concesi6n. o cuando se trate de seNicios nuevos. ta[ como a:!
estdn definidos en el Reglamento 6enera[ de Tarifas de OSITRAN. deberd presentar al INDEC1PI
con copia al REGIJLADOR su propuesta de SeNicio Especial debidsmente sustentada, a {ectos que

dicha entidad se pronuncie sobre las condiciones de competencia en los mercados que a lafecha de

efectuada la referidd solicitud no estin sDmetidDs a rigimen de rcgulffi'n econdmica.

Asolicitudde INDECOPI, IaSOCIEDAD CONCESIONARIA yeICONCEDENTE tendrdn la obligaci'n
de presentar [a informaci1n de Ia que dispongan, a electos que INDECOPI realice el andlisis de las
condiciones de competencio. INDECOPI tendrd un plazo de setenta (lo) Dias Calendario pora
pronunciarse, contados a partir del Dia siguiente de recibidd la solicitud rcspectiva.

En el caso que INDECoPI se pronuncie sefiolondo que no existen condiciones de competencia en e[
mercado en cuesti'n, OSITRAN iniciard el proceso de frjaci;n o rcvisi;n tariJaria, segin
correspondo, de acuerdo con los procedimientos y normas establecidos en el Reglamento Genetal
de Tarilas (RETA), determinando la obligaci6n de la SOCIEDAD CONCESIONARIA de brindar los
referidos SeNicios Especiales con Tarifa a todo Usuario que lo sotitite, bajo los mismos tdrminos
condiciones."

14S. Considerando el procedimiento antes seialador hasta la fecha de preparaci6n del
presente informe se han fijado tarifas m5ximas para seis Servicios Especiales, algunos de
los cuales cuentan con m6s de una modalidad y cuyas tarifas m5ximas vigentes son
presentadas en el Cuadro N' 3-

Cuadro N" 3
Servicios Especiales con tarifa frjada por el Regulador

Fuente: TariJano de APMT.
Eloborociin: Gerenciade Regulaci,n y Estudios Econdmicos de OS|TRAN.

Uso de barreras de contenci6n Dia 428,9 2

Re-estiba carqa rodante via nave Tone la da f,oo
Re-estiba carqa rodante via muelle Tonelada 5,25
Re-estiba carqa fraccionada via nave Tonelada 1,25
Re-esliba carqa fraccionada via muelle Tonelada 4,a8
Servicio especial por embarque/descarga
carga proyecto con qria movil

Tonelada o m3 13,89

Servicio especial por embarque/descarga
carqa proyecto sin qria m6vil

Tonelada o m3 r3,o8

Carga fraccionada peligrosa directa con
equjpamiento y personal adicional

Tonelada tlto7

Carga fraccionada peligrosa indirecta con
equipamiento y personal adicion a I

Tonelada 18,98

Provision de equipos para incrementar
productividad a solicitud delusuario de
carga fraccionada.

Rendimiento mayor a

3o5 toneladas-hora

Rendim jento mayor a

4o6 toneladas-hora
8,9o

Rendimiento mayor a
61o tonelddas-hora 9,84

Noto: f viqentes en febrero de 2016.
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146. Para cada uno de estos servicios existe un pronunciamiento previo del INDECOPI respecto
de las condiciones de competencia en sus respectivos mercados relevantes, por lo que
corresponde verificar si las conclusiones a las que arrib6 la autoridad de competencia se
mantienen a la fecha, haciendo necesaria Ia permanenria del rdgimen de regulaci6n.

a)

r47.

Re-estiba de carga fraccionada

Mediante Carta N" 5o6-zor:,/PRE-INDECOPI de fecha zr de octubre de zorr, el INDECOPI
remiti6 al OSITRAN el lnforme N" r5o-zorr/GEE, en el cual se realiza el anilisis de
condiciones de competencia del Servicio Especialde "Re-estiba de Carga Fraccionada".

En el citado informe se define al mercado relevante como el conjunto de actividades'8 que
se prestan junto con el servicio de Re-estiba de carga fraccionada (mercado de producto)
en el TNM (mercado geogrifico).

La autoridad de competencia encont16 que para que los demandantes busquen sustituir al

TNM, el Concesionario tendria que incrementar significativamente el precio del servicio
propuesto, es decir del paquete de servicios descrito en el pdrrafo anterior. Srn embargo,
para el INDECOPI la sustituci6n no seria factible puesto que una vez que un usuario est6
realizando las actividades de descarga/embarque en el TNM seria poco eficiente que se

busque otro terminal para solicitar el paquete de servicios. En tal sentido, para el usuario
no existirian alternativas para sustituir el TNM.

Considerando lo anterior, el INDECOPI concluye lo siguiente:

w. coNcLUStoNEs
(...)

Considerando la definici6n de mercado relevante y el hecho que el paquete de seNicios no tiene
sustitutos a nivel inter-poftuario ni intra-portuario, se observa que no existen condiciones de

competencia en su prestaci'n,

En consecuencia, estd Gerencid considera que no existen condiciones de competencia en la
prestaci'n del seNitio denominado "Re-estiba de Carga Fraccionada" que consiste en:

a La re-estibavia bodegat que incluye la movilizacion de la carga ubicada en la bodega hacio otro

lugar de lo bodega o de la nave, sin que esto implique trdnsferencia tempordl a [o zona de

almacenamiento; y

a La re-estiba via muelle, que incluye la movilizaci1n de la carga desde la nave hasta el muelle

paro su posteriot rcposiciondmiento en ld nave."

148.

, ,ii4 ".

!, q1 
,, irl0 /

\ - rr"49'

: . .15o.

r5r. Dado que las condiciones de mercado que motivan la conclusi6n del INDECOPI no se han

modificado entre la fecha de andlisis y la fecha de preparaci6n del presente informe, el
servicio Re-estiba de carga fraccionada debe mantenerse bajo 169imen de requlaci6n.

b) Re-estiba de carga rodante

152. Con fecha zr de octubre de zorl mediante Carta N" 5o6-zo[/PRE-lNDECoPl el

INDECOPI remitid al OSITRAN el lnforme N" 161-201 GEE, en el cual se realiza el andlisis

de condiciones de competencia del Servicio Especialde "Re-estiba de Carga Rodante".

'3 Uso de amarradero, amarre o desamarre, descarga o embarque, segin sea necerario en cada ca5o.
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15j. De manera similar al caso anterior, el mercado relevante fue definido como el conjunto de
actividades que se prestanjunto con el servicio de Re-estiba de carga rodante (mercado de
producto) en el TNM (mercado geogrSfico).

154- En este caso, el INDECOPI tambi6n consider6 que para que los demandantes busquen
sustituir el paquete de servicios antes definido, el precio del servicio propuesto por el

Concesionario tendria que aumentar de manera significativa. No obstante, dicha

sustituci6n no seria factible puesto que una vez que se estdn realizando las actividades en

el terminal portuario seria poco eficiente que se busque otro terminal para solicitar el

paquete de servicios. En tal sentido, no existen alternativas para sustituir al TNM.

155. En consecuencia, el INDECOPI concluye losiguiente:

"tv. coNcLUsloNEs
(...)

Considerando Ia deJinici^n de mercado relevante y el hecho que el paquete de servicios no tiene
sustitutos a nivel inter-portuario ni intro-poltuqrio, se observa que no existen condiciones de

competencia en su prestaci6n.

En consecuencia, esta Gerencia considera que no existen condiciones de competencia en Ia
prestaci'n de[ seNicio denominado "Re-estiba de Carga Rodonte" que consiste en:

o La re-estibavio nave, que incluye la movilizaci'n de la carga ubicadaen la bodega hacia otro
lugar de la bodega o de la nave, sin que esto implique tronskrencid temporal a la zona de
olmacenqmiento; y

o La re-estiba via muelle, que incluye la movilizaciin de la rurga desde lo nave hasta el muelle
para su posterior reposicionamiento en lo nqve."

156. Resulta claro que las condiciones de mercado que motivan la conclusi6n del INDECOPI no
se han modificado entre la fecha de anilisis y la fecha de preparaci6n del presente informe,
por lo que el servicio Re-estiba de carga rodante debe manteneTse bajo r6gimen de
regulaci6n.

c) Embarque y/o descarga de carga de proyecto

r57. Mediante Carta No 506-2oi-1/PRE-lN DECOPI de fecha zrde octubre de zorr, el INDECOpI
remiti6 al OSITRAN el lnforme N" o43-zorr/ST-CLC-INDECOPI, en el cual se realiza el
anillsis de condiciones de competencia del Servicio Especial de "Embarque/descarga de
carga de proyecto".

r58- En el citado informe, el INDECOPI defini6 el mercado relevante como el paquete de
sewicios que demandan los consignatarios para la importaci6n o exportaci6n de carga de
proyecto, y que estd constituido por el Servicio Estindar de embarque/descarga de carga
fraccionada y el servicio de embarque/descarga de carga de proyecto (servicio relevante)
en el TPC (mercado geogr6fico).

r59. Con relaci6n al mercado relevante antes definido se arriba a la siguiente conclusi6n:

\V. CONCLUSIONES
(...)
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Este seNkiD fotma parte de[ paquete de servicios constituido pot el servicio estandar de
embarque/descarga de cargafraccionada y el servicio denominado embarque/descarga decarga
proyecto y existe un alto nivel de complementariedad entre los seNicios que forman pafte de
este paquete, por lo que esta SeTetaria Tdcnica considera que {a definici'n del mercodo
relevante y el andtisis de las condiciones de competencia del servicio denominado
embarqueldescarya de cargade proyecto no deben realizarse respectode este servicio individual
sino que respecto del paquete.

Considerando que los consignatarios no tienen una fuente olternotivs de aprovisionomiento
dentro del mercado relevante, no existen condiciones de competencia en la prestaci6n del
sewicio denominado embarqueldestarga de carga de proyecto."

16o. Dado que APMT sigue siendo la 6nica fuente de aprovisionamiento dentro del mercado
relevante, el servicio Embarque ylo descarga de carga de proyecto debe mantenerse bajo
169imen de regulacidn.

d) Uso de barreras de Contenci6n

16r. Con fecha zr de octubre de zorr, mediante Carta N" 5o5-2o1/PRE-INDECOPI el
INDECOPI remiti6 al OSITRAN el lnforme N" 16z-zoulGEE, en el cual se realiza el an5lisis
de condiciones de competencia del Servicio Especial denominado "Uso de barreras de

Contenci6n".

16z. El mercado relevante fue definido en el informe antes mencionado como el conjunto de
actividades junto con las cuales se requiere prestar el servicio de Uso de barreras de

contencidn (mercado de producto) en el TNM (mercado geogr6fico).

163. De acoerdo al analisis llevado a cabo por el INDECOPI, el precio del servicio relevante es
, solo un componente del precio total que observa el consignatario. Por tanto, solo en caso

el precio cobrado en el TNM se incrementara significativamente, el consignatario optaria
por trasladarse a un puerto alternativo. En tal sentidq se concluye lo siguiente:

\v. coNcLUstoNEs
(...)

considerando la definici6n de mercado relevante y el hecho que el pdquete de servicios no tiene

sustitutos a nivel inter-portuario ni intrd-portuario, se observa que no existen condiciones de
competencia en su prestoci6n.

En consecuencia, esta Gerencia considera que no existen condiciones de competencid en la
prestaci6n del servicio denominado "Uso de Barreras de contenci1n" que consiste en:

o El tendido de barreras de contenci6n alreded.or de Ia nave, por horas y d.{as que se

descargue/embarque mercancias peligrosas a granel liquido; y

o El recojo de la barrera de contenci6n, luego de que se haya culminado la descarga o

embarque."

164. Los elementos tomados en cuenta por el INDECoPI en su an6lisis no presentan variaci6n
a la fecha, por lo que se concluye que el servicio Uso de barreras de contenci6n debe

permanecer bajo 169imen de regulaci6n.

e) Tratamiento especial de carga fraccionada peligrosa
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165. Mediante Carta No 287-2o12IPRE-INDECOPI de fecha z3 de mayo de 2012, el INDECoPI
remiti6 al OSITRAN el lnforme N" or4-zorz/ST-CLC-lND ECOPI, en el cual se realiza el

anilisis de condiciones de competencia del Servicio Especial denominado "Tratamiento
especial de carga fraccionada peligrosa".

166. En el citado informe, el INDECOPI defini6 al mercado relevante como el paquete de
servicios que demandan los consignatarios para la importaci6n o exportaci6n de carga
fraccionada peligrosa, el cual esti constituido por el Servicro Est6ndar a la carga
fraccionada y el servicio denominado Tratamiento especial de carga fraccionada peligrosa
(mercado de producto) en el TPC (mercado geogriifico).

167. Con relaci6n a dicho mercado, se concluye lo siguiente:

"IV. CONCLUSIONES
(...)

Este seNicioJormo patte del paquete de servicios representado pot el seNicio estdndar de carga

fraccionada y el seruido denominado tratamiento especiol de carga Jraccionoda peligrosa y
existe un o[to nivel de complementariedod entre los servicios queJorman parte de este paquete,
por lo que esta Secretarla Tdcnica considera que [a definiciin del mercodo relevqnte yel andlisis
de las condiciones de competencia del servicio denominodo tratamiento especiol de carga

fraccionada peligrosa deben realizarse respecto del paquete de seNicios en cuesti6n

Considerando que los consignatarlos no tienen una fuente alternativa de aprovisionamiento
dentro del mercado relevante, no existen condiciones de competencia en Io prestaci6n del
se|icio denominado tratamiento especiol de cargaJraccionada peligrosa."

:-68. Considerando que APMT sigue siendo la Jnica fuente de aprovisionamiento dentro del
mercado relevante, el servicio Tratamiento especial de carga fraccionada peligrosa debe
mantenerse bajo 169imen de regulaci6n.

f) Provisitin o alquiler de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario

169. Confecha oSdejunio de zorz. mediante Carta N" 348-2o12/PRE-INDECOPI el INDECOPI
remitid al OSITRAN el lnforme N" o58-2o12lcEE, en el cual se realiza el andlisis de
condiciones de competencia del Servicio Especial denominado "Provtsion o alquiler de
equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario"-

t7o. En este caso, el mercado relevante fue definido como el conjunto de actividades
(relacionadas a la descarga/embarque de carga fraccionada o carga s6lida a granel) que se
prestan junto con el servicio Provisi6n o alquiler de equipos para incrementar
productividad a solicitud del usuario (mercado de producto) en el TNM (mercado
geog16fico).

1Zr. En este caso, el INDECOPI concluy6lo siguiente:

"tv. coNcLUstoNEs
(...)
Considerando [a definici6n de mercado relevante y el hecho que e[ paquete de servicios no tiene
sustitutos o nivel inter-portuario ni intra-portuariq se observa que no existen condiciones de
competencid en su prestotidn.

En consecuencia, considerqndo la descripci6n del servicio realizado por el Operador, esta
Gerencio considero que no existen condiciones de competencia en la prestacion del sewicio

3\T,td
v"..,, .i
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denominado "Provisi6n o alquiler de equipos para incrementar la productividad a solicitud del
usuario."

t7z. La conclusi6n anterior se bas6 en que de acuerdo a lo dispuesto en la ClSusula 2.7 del
Contrato de Concesi6n, APMT es la 6nica empresa que puede brindar servicios en el TNM.
Asimismo, se conside16 que incluso ante incrementos significativos del precio del servicio
propuesto la sustituci6n no seria factible, debido a que seria poco eficiente buscar otro
terminal para solicitar el paquete de servicios relevante una vez que se est5n realizando las
actividades en el terminal portuario. Dado que ninguna de las situaciones antes descritas
ha variado a la fecha de preparaci6n del presente informe, el servicio Provisi6n o alquiler
de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario debe permanecer bajo
r6gimen de regulaci6n.

q3. Considerando el an6lisis antes presentado, se concluye que los Servicios Especiales con
Tarifa fijada por el Regulador en virtud del procedimiento establecido en la ClSusula 8.23
del Contrato de Concesi6n deben permanecer bajo 169imen de regulaci6n tarifaria.
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lV. Marco Te6rico de la Regulaci6n de Tarifas por RPI-X

1V.1. La Regulaci6n por lncentivos

q4. La aparici6n, en la d6cada de los ochentas, de esquemas de regulaci6n por incentivos,
gene16 un cambio cualitativo con respecto a los modelos regulatorios vigentes en la 6poca.
De esta manera, la sustituci6n de esquemas regulatorios basados en el costo del servicio
por esquemas de regulacion por incentivos, ampli6 y mejo16 las opciones a disposici6n de
los reguladores para inducir a las Empresas Prestadoras a simular el comportamiento de
empresas en competencia, y obtener la eficiencia productiva.

r75. Segrin Laffont y Tirole (1993), los mecanismos regulatorios pueden clasificarse de acuerdo
a dos criterios:

La posibilidad que el regulado reciba un pago directo, es decir, una transferencia o
subsidio por su producto.
Los incentivos a la reducci6n de costos que proporcionan.

176. El primer criterio se refiere al hecho que, si el Estado no opta por la posibilidad de otorgar
subsidios directos a la empresa, para compensarle por la provisi6n de sus servicios, la

empresa habri de recuperar los costos relacionados a trav6s del precio (regulado) que
carga por los primeros.

L7l - El segundo criterio se refiere a la relaci6n que existe entre la forma de compensaci6n que
recibe la empresa (subsidio directo o precio), y los costos en los que 6sta incurre en la
prestaci6n de los servicios. En la medida en que los costos estdn disociados de la
compensaci6n, la empresa tendrd mayores incentivos para reducir los costos de provisi6n
delservicio, puesto que se apropia del beneficio derivado de este esfuerzo.

r78. En otras palabras, si la empresa puede recuperar a trav6s de un subsidio o el incremento
del precio regulado, el aumento en los costos de provisi6n del serviciq no tendrii ningrn
incentivo para reducir estos. La explicaci6n de este resultado radica en que el esfuerzo en
la reducci6n de costos genera desutilidad a la empresa, por lo que no incurrird en este
esfuerzo, si no obtendr5 una ganancia por e o.

:-79- Como se muestra en el Cuadro No4 los mecanismos regulatorios que no incorporan la
posibilidad de otorgar un subsidio a la empresa regulada son tasa de retorno, regulaci6n
por incentivos y precio tope. De los mecanismos nombrados anteriormente, la regulaciSn

Por costo de servicio o tasa de retorno registra los incentivos a la eficiencia productiva mds
bajos, mientras que el precio tope o price cop presenta los incentivos m5s elevados.

(i)

(ii)
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Cuadro No 4
Clasificaci6n de los Mecanismos de Regulaci6n

ala
lngresos por Subsidio

Subsidio=C+{a-bC)

lngresos por Precios

Precio =C+(a'bC)

lncentivos a

la Reducci6n
de Costos

ContratoS a

Precio Fijo
Contratos por

lncentivos

Contratos Cosf Prus

PrecioTope

Regulaci6n por
lncentivos

Regulaci6n al Costo
del servicioBajo

r8o.

C = Costo
a = Monto independiente del costo
Fuente: Laffont y Tiole (19.98)

Bajo un esquema regulatorio por costo del servicio, el Regulador determina un ingreso
requerido para la empresa, considerando los costos contables del periodo base. Estos
iltimos incluyen los costos operativos, los impuestos, la depreciaci6n y el retorno
permitido, el mismo que 5e calcula como el producto del costo de capital de la firma, y la
porcidn no depreciada de las inversiones relevantes para sus operaciones reguladas. Una
vez establecido el ingreso requeridq el Regulador determina la estructura tarifaria que

permiti16 la recuperaci6n de los costos agregados.

Es necesario sefralar que regulaci6n por incentivos es la forma de regulaciSn mds extendida
en la actualidad, en raz6n de las mtltiples desventajas que registra la regulaci6n por costo
delservicio'e. Entre estas tltimas puede mencionarse:

(') No incentiva a la empresa regulada a la eficiencia productiva, es decir, a la producci6n
al minimo costoso.

(ii) 5i la tasa de retorno permitida es mayor que el costo del capital de la empresa, podria
generarse en el efecto Averch-Johnson (sobre inversi6n en capital).

(iii) 5i la empresa regulada opera en segmentos regulados y no regulados, puede

establecer subsidios cruzados entre ambos "negocios". En otras palabras, puede

asignar una elevada proporci6n de cogtos comunes en los servicios regulados, con el

objetivo de reducir el precio que cobra por los servicios no regulados.
(iv) Si la empresa regulada opera en segmentos regulados y no regulados, puede registrar

niveles de producto ineficientes en elsegmento competitivo. Esta situaci6n se genera
porque cada unidad de bien o servicio producida en el mercado competitivo.
disminuye la porci6n de costos comunes que puede atribuir a la producci6n en el

segmento regulado.
(v) Puede generar ineficiencias financieras significativas (ratios deuda-patrimonio bajos,

por ejemplo).

r8r.

'',1.r€t

En Levi-Faur y lordana (2oo4) se describe la forma en que los mecanismos de regulacidn por incentivos fueron
extendi6ndose por los principales sedores regulados.

Una primera aproximacion al problema de faha de incentivog para obtener la eficiencia prgductiva se encuentra

en Leibenstein (1956) y Leibennein (1978), que seffala como una de las causas e la susencia de estimulo
competitivo. Otros autores como Beesley (1973), citado en Beesley y Littlechild (1989), mencionan que la escasez

de incentivos para maximizar beneficios se produce tambi6n del lado de Ia demanda. Este componamiento no

maximizador, conocido como ineficiencia Y, se genera cuando la empresa no aprovecha todas las oportunidades
de negocio que ofrece el mercado. Por ejemplo, podria dejar desatendidos segmentos del mercado
potencialmente rentables, por no investigar el mercado lo suficiente.
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(vi) Para el Regulador, los costos administrativos del mecanismo son elevados, adem5s
que le impone requerimientos de informaci6n significativos (costos de la empresa y/o
demanda de los consumidores).

r8z. En el caso especifico de la regulaci6n por incentivos, para que la empresa reduzca sus

costos de provisidn del servicio, debe apropiarse delexcedente derivado de este esfuerzo.
Cuando el mecanismo regulatorio garantiza a la empresa la retenci6n del beneficio
derivado del ahorTo en costos, se producen dos efectos:

Una transferencia de riesgo desde los consumidores a la empresa.
Una transferencia de renta de los consumidores a la empresa.

r83. En otras palabras, si el objetivo de la politica regulatoria consiste en que la empresa
reduzca costos, debe recibir el beneficio (perjuicio) de su esfuerzo (des6nimo). En

mecanismos con escaso poder de incentivos, la empresa traspasa el aumento de los
mismos a los consumidores, a travds del incremento de los precios. En este contexto, la

empresa esti asegurada contra las variaciones en los costos de provisi6n del serviciq
siendo los consumidores aquellos que asumen que el riesgo de su evoluci6n. Como
consecuencia de ello, otorgar incentivos a la empresa supone traspasarle el riesgo de la
evolucidn de los costos, pero tambidn la posibilidad de obtener rentas como "retribuci6n"
a sus esfuerzos de la reducci6n de estos.

r84. En teoria, Ios mecanismos regulatorios deberian disefiarse con el objetivo que la empresa
obtenga una tasa de retorno razonable sobre sus inversiones. En la prSctica, debido a que
la empresa cuenta con mayor informaci6n que el Regulador sobre sus costos, debe
sacrificarse el objetivo de remunerar a la empresa a una tasa justa, (extracci6n minima de
rentas posibles), por el objetivo de incentivar la eficiencia productiva (reducci6n de costos).

185. Este efecto es bastante conocido en la literatura econ6mica3': existe un trade off entre
proporcionar a la empresa incentivos a la reducci5n de costos y la no extracci6n de rentas,
beneficios extraordinarios o una tasa de rendimjento del capital superior al costo de
oportunidad, por parte de 6sta. En concordancia con lo anterior, el Regulador se encuentra
ante el dilema de encontrar un mecanismo regulatorio 6ptimo, que proporcione incentivos
para reducir costos, pero que tambi6n traspase los beneficios derivados de este esfuerzo a
los consumidores.

lV.z. El Precio Tope como Mecanismo de Regulaci6n por lncentivos

r85. En este apartado se encuadra el mecanismo del precio tope como un mecanismo de
regulaci6n por incentivos. Se comienza reseRando el marco de aplicaci6n mds frecuente
de este mecanismo. Posteriormente se hace una distinci6n entre nivel y estructura
tarifaria, ya que el precio tope determina rjnicamente el primero. Por rjltimo se describen
las caracteristicas m5s relevantes de su funcionamiento como mecanismo regulatorio.

r87. El mecanismo regulatorio de precio tope o prlce cap, constituye una versi6n extrema de la
regulaci6n por incentivos, en la medida en que otorga a la empresa un poderoso estimulo
para la reducci6n de costos, pero le concede la posibilidad de extraer significativas rentas

rl En Baron y Myerson (1982), porejemplo, para obtener la eficiencia asignativa (precio igualalcosto marginal)debe
permitirsele a la empresa realizar beneficios extraordinarios. Cabe seftalar que esta idea fue planteada
anteriormente por Loeb y Magat (1979). En ambos modelos se asume que el Regulador conoce menos que la
empresa sobre sus costos, pero conoce lo mismo que la empresa sobre la demanda delservicio regulado.

(i)
(ii)
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econ6micas. Cabe destacar que otras formag de regulaci6n por incentivos son ia tasa de
retorno flotante3', y el sliding scalett.

r88. El mecanismo regulatorio del precio tope intenta equilibrar los objetivos contrapuestos de
limitar la extracci6n de renta5 por parte de la empresa, e incentivar la eficiencia productiva,
en un entorno en el que:

(i) El Regulador no cuenta con la posibilidad de conceder subsidios directos a la empresa.
(ii) La empresa es multiproducto y solo se regulan los precios de algunos servicios que

produce.
(iii) Existe una asimetria de informaci6n entre el Regulador y la empresa sobre la demanda

de los servicios que dsta provee, y los costos de producci6n de los mismos.

189. La primera caracteristica del entorno regulatorio genera que la empresa recupere sus
costos de producci6n, mediante el precio regulado que cobra por sus servicios. Dado que
no existe la posibilidad de conceder subsidios a la empresa, si el precio regulado es

demasiado bajq la empresa sufriri p6rdidas econ6micas, lo que compromete a sus

accionistas, su capacidad de financiamiento para expandirse y la credibilidad del sistema
regulatorio.

r9o. La segunda de las caracteristicas del entorno regulatorio, reaonoce que la mayoria de
empresas reguladas producen diversos bienes y servicios, alguno de cuales pueden

comercializarse en mercados competitivos, por lo que sus precios no deberian regularse.

r9r. Es necesario mencionar que lo anterior no exime al Regulador de disehar un mecanismo
para establecer precios regulados, que evite que la empresa pueda realizar subsidios

cruzados entre servicios regulados y servicios en competencia. Si el mecanismo de
regulaci6n permite que la empresa cobre un precio por encima de costos en los servicios

., 1 I : ."., regulados, perjudicar6 a los consumidores de estos mercados. y a sus competidores en los
'I ' 'r' r -r 

', mercados no regulados (ya que puede financiar un precio por debajo de los costos en los:' '\i5r-! '. servicios .o.peiitiros, gracias a la renta que obtiene en loi servicioi regulados).

r9z. Por riltimo, la tercera caracteristica del entorno regulatorio reconoce que la empresa

cuenta con un conocimiento de la demanda y sus costos de producci6n, mayor al que posee

el regulador. Si la empresa produce distintos servicios, esa desventaja de informaci6n se

agrava.

1V.3. Regulaci6n del Nivel Tarifario y la Estructura Tarifaria

r93. El mecanismodel precio top e o price cap determina el nivel tarifario que cobra la empresa

regulada, siendo esta iltima la gue determina la estructura tarifaria regulada:a.

1g4. Un fen6meno recurrente en las industrias reguladas es la existencia de costos comunes
entre los distintos servicios que se provee. Por este motivo, no es una tarea sencilla calcular

En Sappington (2oo2) se realizd una revision de las dinintas formas de regula.i6n por incentivos.

Banded Rate of Retum Regulation La empresa puede extraer cierto nivel de rentat siempre que la tasa de

rendimieoto no supere cierto limite,

La empresa tiene libertad para aplicar cualquier estructura tarifaria, es decir, a determinar los precios relativos de

los distintos servicios regulados dentro de las canastas de servicios que determina el regulador y, Por supuesto,

siempre que en promedio no exceda del nivel de la tarifa fuada para la canasta.
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el costo involucrado en la provisi6n de determinado servicio, ya que debe asignarse parte
de los costos comunes. En la provisi6n de servicios priblicos y de infraestructura de

transporte, se estima que m6s del 500z6 de los costos de producci6n son costos comunes o
indirectos. Obviamente, cualquier intento de asignaci6n de costos comunes registrard un
elevado grado de arbitrariedad y escasa neutralidad.

r95. En lo que se refiere a la estructura tarifaria, 6sta determina los precios relativos de los
distintos servicios regulados que provee la empresa. De la misma manera que no existe
una rjnica manera de asignar los costos comunes, tampoco existe una forma univoca de
frjaci6n de los precios. En otras palabras, dado un nivel tarifario, existen diversas
estructuras tarifarias que permiten recuperar los costos de producci6n de los servicios
regulados.

:.96. Es necesario sefralar que la teoria econ6mica establece que la regla adecuada para fijar la

estructura tarifar;a, es aproximar los precios de los servicios a sus costos marginales de
largo plazo.

r.97. En industrias reguladas, donde existe un nivel significativo de costos fi.los, los costos
marginales se ubican por debajo de los costos medios, inclusive en el largo plazo. De esta
manera. para que la empresa recupere los costos de producci6n, es necesario que los
precios incluyan un margen. En estas circunstancias, si el regulador pretende maximizar el
bienestar social, la regla de Ramsey-Boiteux sefrala que el margen del precio sobre el costo
marginal, serd inversamente proporcional a la elasticidad de demanda de cada servicio.
Ciertamente, aplicar la regla de Ramsey-Boiteux exige una gran cantidad de informaci6n
(costos marginales, y elasticidades de demanda), que limitan enormemente su aplicaci6n
p16ctica.

rg8. Con el mecanismo de precios tope, la empresa determina la estructura tarifarias5. lo que es
razonable si se considera que posee una mejor informaci6n sobre costos y demanda. No
obstante, la libertad de acci6n la empresa no puede ser irrestricta, dado que el Regulador
debe garantizar que las ganancias de productividad de la empresa sean percibidas por
todos los consumidores a la finalizaci6n del periodo regulatorio. Para talfin, el Regulador
puede establecer canastas de servicios en la base de diversos criterios, con el objetivo de
asegurarse que el precio tope calculado se aplique a todos los consumidores por igual.

r99. Algunos autores y reguladores han reconocido que el mecanismo de precios tope puede
operar o contiene un cardcter redistributivo- En efecto. Lasheras (r99g) seftala: ',(...) los
efectos redistributivos de un cap general tambi6n pueden aconsejar establecer limites
parciales, como por ejemplo ha hecho el regulador de gas en el Reino Unido (Price, 1998),
para evitar que se suban mds los precios a los consumidores con demanda rnenos elSstica
y con menor niyel de renta". Este caricter tambien es reconocido por Flor y Rojas (zoo7).

l5 Esto es una ventaja del mecanismo del precio tope en comparaci6n con otrog mecanismos de regulaci6n, como la
regulaci6n a 16 tasa de retorno o la regulaci6n por empresa eficiente. En estos mecanismos, el regulador debe
determinsrel nivel de precios que permita a la empresa recuperar sus jrrvergiones.
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lV.4. Funcionamiento del Mecanismo del Precio Tope

zoo. El precio tape o price cap, definido de una forma simple, es una regla que determina el
precio m5ximo que la empresa puede cobrar por los servicios regulados a lo largo del
tiempo36. Dado que el Regulador solo determina el nivel tarifario, en realidad establece un
precio promedio miximo para Ios servicios regulados bajo el price cap-

zor. Es necesario mencionar que el objetivo de establecer una senda de precios m6ximos es que
Ia empresa no obtenga beneficios extraordinarios. replicando de este modo el resultado
que obtendria una empresa que opera en una industria competitivalT.

20z. En este rjltimo tipo de industrias, la concurrencia fuerza a las empresas a operar con la
tecnologia mis eficiente, de forma de obtener el menor costo medio posible:8. En el largo
plazo, el precio de mercado equivale al valor minimo de la curva de costo medio. Los costos
medios reflejan el precio de los insumos que emplea la empresa y la productividad fisica de
los factores, es decir, la relaci6n entre cantidades de insumos utilizados y cantidades del
producto obtenido,

Para equilibrar los objetivos regulatorios de eficiencia productiva y limitaci6n de la

extracci6n de rentas, el precio tope se16 determinado de manera que la empresa solo
obtenga beneficios extraordinarios (sacrificando la no extracci6n de rentae), como
recompensa por la reducci6n de costos (obteniendo la eficiencia productiva).

Para que el price cap permita a la empresa obtener un niveljusto de beneficios, dste debe

establecerse en funci6n de los determinantes del costo medio. Es decir, la evoluci6n del
price cap depender6 de la evoluci6n del precio de los insumos, y de la evoluci6n de la
productividad de factores.

En lo que se refiere a la evoluci6n del precio de los insumos, este factor podria considerarse

fuera del control de la empresa regulada:s. Bajo este gupuesto, el mecanismo requlatorio
deberia asegurar a la empresa regulada contra las variaciones en el precio de los insumos.

203.

204.

20q.-\<i

zo6. Por el contrario, la productividad de factores depende, por lo menos parcialmente, de las

decisiones empresariales del regulado. Como minimo, la regulaci6n deberia exigir que la

empresa que sea tan productiva como el estado de la tecnologia disponible lo permita en

King (a998).

En la literatura economica se considera el caso general para la fijaci6n del precio tope cuando la empresa y/o la

economia no operan de forma competitiva.

Asimismo, la concurrencia fuerza a las empresas a operar con una escala eficiente. No obstante, dado que en la

pr6ctica, para calcular el factor de productividad se emplea muchas veces la produdividad total de factores, se

alume que la tecnologia cuenta con la propiedad de los rendimientos constantes a escala- En este caso, la es.ala

es irrelevante para minimizarel costo medio.

Esta 5implificacion es razonable, si se conside(a que el me(cado de insumos opera de manera comPetitiva (por

ejemplo, en industrias reguladas que emplean petr6leo cuya cotizacion es observable a nivel intemacional). sin

embargq este supuesto no aplica cuando los insumos no son homogEneos. Elcapitalcon elque un puerto Produce
es principalmente obra civily maquinaria, que por estar realizada ,, situr e5 inevitablemente no homoginea. Como

se menciona mis adelante, la empresa no tiene control sobre el precio minlmo de los insumos que emplea, pero si

podria pagar ptecios por encima de ese minimo, incrementando los costos de Produccidn. Si la empresa puede

trasladar a los consomidores ese aumento en los costos, no tendr6 incentivo a buscar el menor precio posible por

los inrumos.

tl.c/*ii-La
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cada momento. Adem6s, el mecanismo regulatorio deberia otorgar incentivos para que la
propia empresa genere sus propias ganancias de productividad. En otras palabras, para
que el mecanismo de price cap simvle los resultados de una industria competitiva, la

empresa debe recibir una penalizaci6n+o, si no es tan productiva como pudiera sera", o un
premio, si mejora su productividad.

zo7. En las industrias competitivas, cuando se producen ganancias de productividad, 6stas se

traspasan automSticamente a los consumidores en forma de menores precios. El

mecanismo del precio tope transfiere las ganancias de productividad a los consumidores,
mediante las revisiones tarifarias y sus aplicaciones. Las revisiones tarifarias se producen
al inicio del periodo regulatorio, y consisten en proyectar, para el siguiente periodo
regulatorio, la evoluci6n del precio de los insumos y la productividad de la empresa.

zo8. Cabe se6alar que para que el mecanismo de incentivos funcione, el precio tope debe

,tii-i.t. mantenerse inalterado durante el periodo regulatorio. Sin embargo, en industrias donde

,/.pi]"i^ry" el periodo regulatorio es extenso, o existe la posibilidad que el precio de los insumos

t.,tt c;r;::.-? t aumente sustancialmente durante el mismo, la empresa corre el riesgo que sus tarifas no

\ lt'iJ se actualicen, mientras sus costos se incrementan, por lo que el mecanismo det precio tope
\*:-:92 incorpora un lndice de precios. Una vez establecida la productividad que deberS alcanzar

la empresa durante el nuevo periodo regulatorio, las aplicaciones efectivas del tope de
precios se producen a intervalos regulares dentro del mismo, en base al indice de precios
sefralado.

1V.5. El RPI-X como Mecanismo de Precio Tope

zo9. El RPI-X es una versi6n de la regulaci6n por precio tope o price cap. El primer componente
de este mecanismo regulatorio es el Indice de Precios al Consum idor (Retail Price lndex en
inglds), mientras que el segundo es el denominado factor de productividad. El proposito
de la regulaci6n por price cap es replicar las condiciones de un mercado competitivq es

....:: .-- decir, garantizar que los beneficios de la empresa regulada sean iguales a cero.

/11.,,'I zro. Apartirde este concepto, Bernstein y Sappington (1999) derivaron un modeloecondmico
''O" " -. -'i para cuantificar el factor de productividad (X) de las empresas reguladas. Dicho modelo'"-",..i.11: 

parte de la definici6n de beneficjos econ6micos de la empresa regulada:

rI: x -
Ecuaci6n r

^+c = )_p,Q,
1=I

- z*,,,
j=1

Las variables y pardmetros de la Ecuacidn r son:

o fl es el beneficio econ6mico de la empresa.
. R es el ingreso de la empresa.
. C son los costos totales de la empresa.
. pies el precio del producto i.
. gies la cantidad producida delservicio i.

En forma de p6rdidas econ6micas ocasionadas por la imposicion de un precio tope por debajo del costo medio.

Este es el caso de empresas reguladas cuyo factor de productividad aplicable se obtiene por compardci6n con la
productividad de otras empresas que operan en el mismo sector.
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. wl es el precio del insumo j.

. vr es la cantidad adquirida del insumo j.

. n es el nimero de productos.

. m es el nJmero de insumos.

Diferenciando la Ecuaci6n 1 con respecto al tiempo, Bernstein y Sappington (1999)

determinan la ecuaci5n que modela el comportamiento de los precios en las empresas
reguladas multiproducto Dicha expresi6n queda definida de la siguiente manera:

Ecuaci6n z

- . [.
P= --- -1W-T+n+Cl :(i a)l

Donde:

. i es la tasa de crecimiento del indice de los precios regulados.
o C son los costos totales de la empresa.
. fl es el beneficio econ6mico de la empresa.
. i es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de

empresa.
I es la tasa de crecimiento de la productividad total de factores de la

emPresa4']'43.

r ri es la tasa de crecimiento del beneficio econ6mico de la empresa.

es la tasa de crecimiento del indice de cantidades de los productos de la
emPresa.

212. En otras palabras, la Ecuaci6n z define la tasa de crecimiento de los precios de la empresa

que garantizan un nivel de beneficio econ6mico igual a fL Sin embargo, considerando que
el objetivo de cualquier mecanismo regulatorioes replicar los resultados que se obtendrian
en un mercado competitivor se asume que el beneficio econ6mico es nulo an el largo
plazo+a, por lo que la Ecuaci6n z queda definida de la siguiente manera:

Ecuaci6n 3

P=W_i
zr3. De esta manera, la Ecuaci6n 3 muestra que si los precios que cobra una empresa regulada

son determinados para que obtenga beneficio nulo, y Ia variaci6n de estos Precios Para un
periodo posterior es equivalente a la diferencia entre la tasa de crecimiento del precio de

los lnsumos y la productividad, los beneficios de la firma continuardn siendo nulos.

La productividad total de factores se define como la diferencia entre la tasa de crecimiento de los productos y los

insumos de la empresa.

Algunos acad6micos prefieren hablarde productividad multifactoria I antes que de productividad totalde factores.

Tambidn es preciso suponer que los rendimientos a escala son conrtanteg y que la tecnologia de la empresa es

neutral en el sentido de Hicks, es decir, que los incrementos en productividad no afectan a la elecci6n 6ptima de

insumos por parte de la empresa.

o

))s,,.,
.'11,.
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274- Por otro ladq para determinar la manera en que debe utilizarse el lndice de Precios al

Consumidor (o tasa de inflaci6n) en la aplicaci6n de la regulaci6n por incentivos, Bernstein
y Sappington (r999) asumen que existen diversas empresas en el r-lnico sector regulado de
la economiaa5, pero dichos agentes enfrentan similares condiciones de demanda y oferta,
y todos los servicios provistos por ellos se encuentran regulados. Para el caso del resto de

sectores de la economia, se asume que la determinaci6n de los precios regulados no tiene
efectos en los precios correspondientes a los primeros.

zr5. De la misma manera que para el sector regulado. se obtiene la siguiente expresi6n para el
resto de sectores de la economiaa6:

Ecuaci6n 4

(." t .
P= - tw"rl' + C" 

I

-.'". !l[n"- d..)]c"( - ))

,,."i',,., 
.

1,. , ",,,
.vcrit-; j

:l':. ...j.,'
r. t::1,,1 .:: .

Donde:

P": Tasa de inflacion de la economia (o RPI).
C": Costos de laE empresas en la economia.
W": Variaci6n del promedio ponderado del precio de los insumos que utiliza la

econom[a.
T": Productividad de la economia.
fle: Beneficios de las empresas en la economia.
Oe: Tasa de crecimiento del producto de la economia.

z16. Sustrayendo la Ecuaci6n 4 de la Ecuacidn 2, se obtiene:

Ecuaci6n 5

- rffi u' - <.=ftr rr - r ffii o= rfr*> b" t

zr7. Considerando que el segundo sumando del lado derecho de la Ecuaci6n 5 es equivalente a

X se tiene que:

En Bernstein y Sappington (1999) se asume que existen diversas empresas en el sedor regulado de la economia,
pero dichos agentes enfrentan similares condiciones de demanda y oferta, y todos los servicios provistos por ellos
se encuentran regulados. Para el caso del resto de sectores de la economia, se asume que la determinacion de los
precios regulados notiene efectos la tasa de inflaci6n de toda la economia.

La definici6n de las variables es la misma- El superindice e implica que la variable corresponde a la economia, con
excepci6n del sector regulado,
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Ecuaci6n 6

P-P"-x

zr8. La Ecuaci6n 6 supone la expresi6n tipica de Ia regulaci6n por incentivos utilizando un
precio tope. Esta ecuaci6n indica que la variaci6n del precio de los productos de la empresa
regulada es equivalente a la diferencia entre la variaci6n de los precios finales de la
economia y la variaci6n delfactorX. Sise asume que la condici6n de beneficio econ6mico
igual a cero, elfactorXqueda determinado por:

Etua€i6n 7

*.1@" *)r(r-;"))

249.

''..,,'.

K,

Donde:

. ti' es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.
. ti/ es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la empresa.
o ?'e es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la

economia.
. I es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la empresa.

En el modelo de Bernstein y Sappington (1999), el factorXestd definido como la suma de

la diferencia entre la variaci6n de la productividad de Ia empresa regulada y el resto de la

economla, y la diferencia entre la variaci6n del precio de los insumos del resto de la
economia y la empresa regulada. No obstante, existen otros enfoques como el de

Volgelsang (1988) que solo estiman el factor de productividad de la empresa (es decir, X =
7") y Io utilizan en el RPI-X. En este modelo se incluye un ajuste adicional, si es que la
empresa regulada presente beneficios diferentes a cero.

Para flnalizar esta secci6n, es necesario referirse a lat ventajas y desventajas de la

aplicaci6n de un mecanismo regulatorio por incentivos, basado en el RPI-X. Entre las

primeras pueden mencionarse el incentivo que genera a la eficiencia productiva
(minimizaci6n de costos), a la eliminaci6n del sesgo a la inversi6n en capitaly a la reducci6n
de los costos de administraci6n del mecanismo por parte del Regulador. Las principales
desventajas son las siguientes:

. La empresa cuenta con incentivos para reducir la calidad del servicio, en la medida

en que lo anterior es equivalente a un incremento del precio.
r Si la empresa opera en segmentos competitivos y regulados, presenta costos

comunes, y ambos segmentos son regulados por el mismo price caP, el incentivo a

generar subsidios cruzados permanece inalterado.
. La presencia de asimetrias de informaci6n slgnificativas puede generar el

establecimiento de precios tope demasiado elevados o demasiado bajos.

o Si la empresa no cuenta con la obligaci6n de prestar sus servicios a todos los

usuarios, 6sta podria desatender segmentos de consumidores de elevado costo o

baja disponibilidad a pagar.

220-
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V. Metodologias para el C6lculo de la Productividad de la Empresa Concesionaria

zzr, El objetivo principal de las metodologias relacionadas al c6lculo de la productividad es

medir la relaci6n entre Ia producci6n obtenida y los insumos utilizados. Para ilustrar este

objetivo, se supone una funci6n de produccidn de un solo producto (por ejemplo, amarre
y desamarre), con un solo insumo (metros lineales de muelle). La productividad del muelle,
PTF, en t6rminos del nimero de operaciones, Y, y de los factores de producci6n, X, es

simplemente:

Ecuaci6n I

zzz. Es necesario sefialar, sin embargo, que esta medida de la productividad (operaciones por
metro ljneal de muelle) no es comparable econ6micamente con la productividad de otros
puertos, ya que el costo de un metro lineal de muelle puede variar segin la ubicaci6n
geogrdfica y las condiciones de la costa. Asimismo elvalor economico de una operaci6n de

amarre puede ser distinto dependiendo de en qud Jugar se produzca.

223. Lo anterior implica la necesidad de ponderar el insumo y el producto por una variable que

permita realizar agregaciones y comparaciones. En este caso, el ponderador mds sencillo
es el precio de los insumos o el producto. Cabe resaltar que el tema de los ponderadores
alcanza una elevada importancia, cuando las empresas son multiproducto y utilizan
diversos tipos de insumos.

zz4. Para obtener los ponderadores existen dos opciones. La primera opci6n consiste en

obtener la informaci6n de los Estados Financieros de Ia empresa, suponiendo que existe
suficiente detalle en ellos para distinguir tipos de capital, mano de obra y productos
intermedios, asi como identificar cada producto con un precio-

zz5. En el caso m6s general, es decir, una empresa que produce I productos utilizandoj insumos,
la productividad de la empresa corresponde a la siguiente expresi6n:

Ecuaci6n 9

I

Zn*,
PrF =:-

Z**
l=l

Donde p; es el precio del servicio i, yi es la cantidad producida del servicio i, w; es el precio
del insumo./ y xj es la cantidad utilizada del insumof,

zz6, La segunda opci6n requiere utilizar como ponderadores la participaci6n del inqreso
obtenido por el producto I en el ingreso total. y la participaci6n del gasto en el insumo] en
el costo total. En este caso. la productividad de la empresa se define como:

Y
PrF -- x

ss I ais
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Ecuaci6n ro

I

z,*,
PrF =:--

I,,,,
l=l

Donde 4 es la pafticipaci6n del ingreso del servicio r en el ingreso total, y s7 es la
participaci6n del gasto en el insumoj en el costo total.

zz7. En lo que se refiere a la aplicaci6n de las metodologias a la regulaci6n por precio tope, el
nivel de precios de la empresa debe modificarse en funci6n al cambio en la productividad
de la empresa. Lo anterior implica que debe calcularse esta 0ltima variable, segJn la

siguiente expresi6n:

Ecuaci6n :.r

X = Atn(PlrF)

u 28. Cabe destacar que, cuando se utilizan como ponderadores la participaci6n en los ingresos
y gastos totales, la productividad de la empresa se calcula como la diferencia de la PTF en

dos periodos distintos:

x = MdprF\= Iil,+-) - Ld+--)

Ecuaci6n :.2

I
}'vl

I,j,1
j-1

I

Z'i''vi-'

I,jt'rj'
J=1

zz9. Segdn Coelli et al., (zoo3), los cambios en la productividad total de los factores pueden

atribuirse a los siguientes factores:

Cambio Tecno169ico (o progreso tdcnico): es un incremento en la mixima cantidad
que puede producirse dado un mismo vector de insumos, y se refleja como un

desplazamiento en el tiempo de la frontera de producci6n.
Eficiencia Tdcnica Pura: es la capacidad de una empresa para conseguir la m6xima
producci6n a partir de un conjunto de insumos.

Eficiencia de Escala: es una medida del grado en que una empresa estd optimizando
la escala de sus operaciones. Una empresa puede ser demasiado pequefra o grande,
obteniendo como resultado una penalizaci6n de la productividad asociada a no
operar con Ia escala de operaci6n t6cnicamente 6ptima.
Eficiencia Asignativa en la Combinaci6n de lnsumos: es la capacidad de la empresa
para combinar insumos en una proporci6n tal que el cociente de precios de los

insumos iguale el cociente de los correspondientes productos marginales.
Eficiencia Asignativa en la Combinaci6n de Productos: es Ia capacidad de la empresa
para elegir la combinaci6n de productos de manera que el cociente de precios de los

precios iguale alcociente de los costos marginales.
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z3o. A pesar de que el RETA establece que la productividad ha de ser calculada mediante
nimeros indices, no conviene olvidar que existen otTas alternativas para el c5lculo de la
productividad. Las t6cnicas m5s utilizadas son: Data Envelopment Analysis (DEA),

Stochastic Frontiet Analysis (SFA) y Buitding Blocks (BB). En esta secci6n se proporciona una

breve descripci6n de cada una de ellasaT.

V.r. Metodologia An6lisis de Envolvente de Datos (DEA)

231. La metodologia DEA es un mdtodo no param6trico de estimaci6n de la eficiencia
productiva de la empresa, ya que no supone una determinada forma de Ia funci6n de
producci6n de la empresa ni de los errores estadisticos correspondientes- En este
contexto, si bien la metodologia DEA permite una mayor flexibilidad en la estimaci6n. sus

resultados no son susceptibles de pruebas estadisticas.

El DEA estima la eficiencia de la empresa en relaci6n a otras empresas de la misma
industriaaB. Para ilustrar c6mo funciona la metodologia DEA, se asume la presencia de
diversas unidades productivas (puertos), que utilizan un solo insumo para producir un solo
producto. Cada punto numerado de la Figura N" 3 indica la cantidad de insumos que cada
puerto ha empleado en la producci6n del nivel de output alcanzado. En general se observa
que pueftos que generan mds output, han de emplear miis insumos.

La aplicaci6n de la metodologia considera la construcci6n de un pol[gono convexo minimo
que contenga totalmente a la nube de datos. Como se muestra en la Figura No 1, este
poligono convexo (linea continua en negrita) constituye la frontera de producci6n de los
operadores portuarios eficientes: aquellos que son capaces de obtener una mayor
producci6n dada una cantidad de insumos.

233.

44. Cabe resaltar que la distancia vert;cal medida entre los pares ordenados (insumo,
producto) de cada puerto y la frontera (linea continua en negrita), constituye la

denominada eficiencia t6cnica. Es necesario mencionar que la frontera de producci6n
/:-i l; r' construida supone la existencia de rendimientos variables de escala, lo que permite

.,y'' l .".1 comparar las medidas de eficiencia de empresas pequefias y grandes con sus similares.
\:. 'r.LL

:' -. .'"

Para ver con mils detalle otras metodologias alternativas al c6lculo de la productividad para fines regulatorios se
puede consuitar OSITRAN (2oo4), OSITRAN (2oo8b), OSTPTEL (2oo4) y OSIPTEL (2007).

Este es uno de los motivos por el cual la aplicaci6n de esta tdcnica para el cilculo delfactor de produstividad del
TPN4 no seria factible, ya que resulta complicado encontrar puenos de caracteristicas similares con los que realizar
ia.omparaci6n.

6r I 165



,.\< -

Revisi6n Tarifaria delTerminal Norte Multiprop6sito del Terminal Portuario del Callao

Figura N" rz
Ejemplo de Frontera Eficiente con OEA

Nota: CRS Frcntiet es Frontetu de Reto,,os Constantes d Escolo- vRS Frontis ?s Frootera de Retohos Vdriabld a Escala-

Tomodo de: Coellief at., (2oo9. P.175.

235. Para completar la medici6n de la eficiencia de cada puerto de la muestra, e5 necesario

construir adicionalmente una frontera de producci6n de rendimientos constantes a escalar

lo que permite que las empresas de cualquier tamano puedan compararse entre si. En

t6rminos de la llustraci6n No 3, la frontera de rendimientog constantes a escala es el rayo
que se extiende desde el origen hasta el punto correspondiente a la empresa mis
productiva (recta que pasa por el origen y el punto n0mero 3). La distancia vertical entre
ambas fronteras de producci6n constituye la denominada eficiencia de escala.

236. En este contexto. la eficiencia productiva es el producto de Ia eficiencia tdcnica y eficiencia
de escala, o la distancia vertical entre los pares ordenados (insumq producto) de cada
puerto y la frontera de producci5n de rendimientos constantes a escala.

237. Metodol6gicamente, el mdtodo DEA representa la forma menos cuestionable de medir la

eficiencia de una empresa, dado que presenta las siguientes ventajas:

(i) La eficiencia se mide directamente por comparaci6n con otras empresas en la misma
industria.

(ii) El m6todo no asume la forma de la funci6n de producci6n, lo que implica menos
restricciones.

238. Como se ha mencionado anteriormente, Ia dltima ventaja genera que las propiedades

estadilticas de los parSmetros no se encuentren definidos, en la medida en que sin

restricciones no pueden realizarse pruebas de hip6tesis. Es necesario sefialar, sin embargo
que, la mayor desventaja de la metodologia DEA se encuentra en la necesidad de

confoTmar una muestra de emPresas comparables, y la recolecci6n de datos que permita

un an6lisis adecuado. En el primer caso, los criterios de selecci6n de la muestra podrian ser

materia de controversia entre Regulador y empresa regulada, mientras que en el segundo

casq la recolecci6n de datos puede convertirse en una labor complicada y costosa.
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239. Adicionalmente, otra desventaja radica en que la metodologia DEA es sensible a las

diferencias de tama6o de las empresas que conforman la muestra. (ver Farrier-Swier
Consulting (2oo2) para una discusi6n sobre la sensibilidad de esta metodologia a out/rers).

z4o. Por 6ltimo, un problema comin a las medidas de eficiencia (la metodologia DEA no es Ia

excepci6n) estd relacionado a la calidad delservicio. Por ejemplo, no es lo mismo medir la

eficiencia de un puerto que procesa una determinada cantidad de carga sin imponer o las

naves demoras por congesti6n que otro puerto en el que las naves han de pasar m6s
tiempo debido a este problema.

V.z. DEA Malmqiiist

z4t - En lo que se refiere a la aplicaci6n de la metodologia DEA al cilculo de la productividad, es

necesario contar con informaci6n para las empresas de la muestra por lo menos para dos
periodos. Una versi6n simple del ciilculo de la productividad de la empresa consideraria la
diferencia de logaritmos de la eficiencia t6cnica de la empresa en dos periodos de tiempo,
tal como se observa en la Ecuaci6n r3.

Ecuaci6n r.3

Ln(E R) = Ln(ET,) - Ln(Er, -,)

z4z. Donde ER es la eficiencia relativa de la empresa en relaci6n a la muestra de empresas de la
misma industria, y Ef es la eficiencia t6cnica en el periodo t o t-1.

243. Para obtener un indicador de la productividad de la empresa, es necesario agregar la
informaci6n sobre el cambio en la eficiencia de escala y el cambio tecno169ico (ver
Ecuaci6n 14).

Ecuaci6n r4

-. ET, EE, Tt

ETt.l EEFL T;1

Donde EE corresponde a la eficiencia de escala en el periodo t o t-1, y fes el niveltecnol69ico
en el periodo t o t-1.

a44. Como se ha sehalado anteriormente, puede calcularse elcambio de la productividad de la
empresa a travds de funciones de distancia. Generalmente, el indice utilizado para obtener
el cdlculo de cambio en eficiencia es el indice Malmqilist, mientras que la productividad de
la empresa se calcula seg0n la siguiente expresi6n:

Ecuaci6n r5

,_ D1(ro, xo)
D, (y,, x,)

Donde D, es la funci6n de distancia relativa a la tecnologia del periodo t, y X e y
corresponden al producto y los insumos, respectivamente. La funci6n de distancia mide la

,fre+
l',1,{,F:iiiiLLo
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proporci6n de los outputs en el periodo indicado, que se puede producir con los inputs del
mismo periodo, asumiendo Ia tecnologia de uno de los dos periodos, en este caso el
periodo r.

245. La ventaja del indice DEA Malmqi]ist es que permite estimar la productividad sin requerir
de informaci6n de precios, lo que es ideal para el caso de industrias reguladas, donde
usualmente los precios son fijados por el regulador. Agimismo, esta metodologia presenta
la ventaja adicional que permite la descomposici6n de la productividad total de los factores
en sus diferentes componentes (cambio tecnol6gico, eficiencia tecnica y eficiencia de
escala). Finalmenter es necesario seffalar que este indice es no paramdtrico, es decir, no
requiere suponer una forma funcional especffira para las funciones de producci6n.

,{SilI/iY..3. Metodologia de Anilisis de Frontera Deterministica y Estocistica (SFA)
,_'. _l/^. ,-.1
t- tV,.. I

\ "'l',r, f 246. La metodologia sFA es considerada una versi6n param6trica del m6todo DEA. La principal
\ 1:/ diferencia entre ambas metodologias radica en que Ia sFA asume una forma funcional de

las funciones de producci6n de-las empresas (Cobb-Douglas o translogaritmica, por
ejemplo). EI resto del an6lisis realizado para el caso de la metodologia DEA, es el mismo
que para el caso de la metodologia SFA.

247- Metodol6gicamente, el mdtodo sFA constituye una forma m6s cuestionable de medir la

eficiencia de una empresa que el mdtodo DEA, aunque cuenta con la ventaja que los
pardmetros son susceptibles de pruebas estadisticas, dado que se asume una forma

' . determinada de la funci6n de producci6n. Al igual que en el caso de la metodologia DEA,
' .,' las mayores desventajas se encuentran en la definici6n de la muestra, la adecuada la

)=>-'- recolecci6n de datos que permita un andlisis y la correcci6n por calidad de servicio.

V.4. Metodologia Building Blocks

248. La metodologia de Building B/ocfts tiene como objetivo calcular un precio regulado que

debe permitir a la empresa obtener un monto determinado de ingresos, elaborado
utilizando benchmarks para los componentes del costo de la empresa. En esta

metodologia, el factor de productividad es aquel que permite que los flujos de ingresos y
de costos econ6micos de la empresa regulada sean iguales en el tiempo, con Ia finalidad
que dsta obtenga beneficios econ6micos iguales a cero.

:49. Esencialmente, el mdtodo depende de informaci6n contable de la empresa y un c6lculo de
la tasa de retorno del negocio por parte del Regulador. En ese sentido, la metodologia es

similar al mecanismo de regulaci5n a la tasa de retorno, pero utilizando un enfoque
prospectivoas para los cSlculos de ingresos y gastos en el futurq y manteniendo elprlce cap

resultante fijo para el siguiente periodo regulatorio. Establecido el factor de productividad,
a diferencia de la regulaci6n a la tasa de retorno, a la empresa se le permite la flexibilidad
necesaria para determinar los precios de los servicios que conforman la canasta

regulatoria.

z5o. En t6rminos sencillos, el precio regulado se obtiene siguiendo los siguientes pasos;

(i) Etapa l: Se obtiene la cantidad de servicio producido, el ingreso asociado y los gastos
por categoria (capital, mano de obra, y materiales) para el Periodo anterior.

49 Tambien .onocido como enfoque bayesiano.
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(ii) Etapa ll: El Regulador debe proyectar la demanda delservicio y la tasa de retorno del

negocio para el periodo regulatorio.
(iii) Etapa lll: Se determina el ingreso requerido para el periodo regulatorio, asumiendo

que el costo promedio del periodo anterior se mantiene constante, y que la empresa

obtendri la tasa de retorno determinada por el Regulador.
(iv) Etapa lV: Se obtiene el precio regulado como el cociente entre el ingreso regulado y

la demanda proyectada.

z5r. La mayor ventaja de la metodologia Building Blocks consiste en disminuir el riesgo de
quiebra que enfrenta la empresa regulada lo que otorga claros incentivos para la inversi6n

en infraestructura.

z5z. Las desventajas de utilizaci6n de esta metodologia est6n relacionadas. en primer lugar, a
los menores incentivos que ofrece a la eficiencia de la empresa. En segundo lugar, la

metodologia Building Btocks puede introducir un problema de circularidad en el cdlculo de

la productividad de la empresa, pues se requiere de proyecciones de demanda y costos

ajustados por productividad, que es la variable que finalmente se desea determinar.

V.S. Metodologia de los N0meros indices

25j. La metodologia que se emplea en el Peni para estimar la productividad total de factores
es aquella que utiliza nrjmeros indices de cantidades. Estos permiten la homogenizaci6n y
agregaci6n de los diferentes productos e insumos de las empresas. Para ello, se utilizan
como ponderadores los precios de los bienes y factores de produccicin.

254. La teoria econ6mica utiliza diversos indices para la asignaci6n de insumos y productos.
Dichos indices corresponden a los desarrollados por Laspeyres, Paasche, Tornqvist y
Fisher. Diewert (rg93) analiza las ventajas y desventajas de estos indices en base a criterios
axiom5ticos y funcionales. Los criterios axiom5ticos incluyen, entre otros, Ias siguientes
^-.,^L--P' uEUo>,

(i) La prueba de cantidades constantes. Si las cantidades de los productos son iguaies en
dos periodos, el indjce resultante deberia ser igual en estos dos periodos, arin si

cambiaran los precios.
(ii) La prueba de canasta constante. Si los precios son iguales en dos periodos, entonces

el ratio de cantidad del producto es igual al ratio del valor del producto para los dos
periodos.

(iiil La prueba de incremento proporcionalen producto. Si las cantidades del producto en
el segundo periodo se multiplican por un factor l, entonces el indice para el segundo
periodo tambi6n deberia multiplicarse por I.

(iv) La prueba de tiempo al reves. Si se intercambian los precios y cantidades de producto
entre dos periodos, el lndice resultante deberia ser el inverso del indice original.

255. Como se muestra en el Cuadro No 5, el inico indice que supera las pruebas axiomdticas
consideradas es el indice de Fisher. Los indices de Paasche y Laspeyres fallan en la prueba
de tiempo al rev6s, mientras el indice Tdrnqvist no supera la prueba de la canasta
constante. En la pr5ctica, el indice Tcirnqvist es muy similar al indice de Fisher, por lo que
su utilizaci6n es comin entre los reguladores. Sin perjuicio de lo anterior, dados los
rasultados del andlisis de Diewert (r993)r es recomendable la aplicaci6n del indice Fisher.

effir
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Cuadro N" 5
Propiedades axiomiticas de los nrimeros indice

Fuente: Dieweft (aggj)
Elaboruci6n: Getencia de Regulocian y Estudios Economicos de OSITRAN.

56. Por timo, es necesario precisar cada uno de los indices mencionados asume una forma
distinta de la funci6n de producci6n. Los indices de Laspeyres y Paasche implican una
tecnologia de producci6n lineal, el indice de Fisher asume una funci6n de producci6n
cuadritica, mientras que el indice de Tornqvist supone una funci6n de producci6n
translogaritmica (mis flexible gue las anteriores).

257. Una de las criticas com0nmente realizadas a la metodologia de nrimeros indices, radica en
el empleo de precios como ponderadores. En el caso de las industrias reguladas. las tarifas
no necesariamente reflejan la evoluci6n del precio del mercado. En consecuencia, Ios
cambios en la productividad total de factores de las industrias reguladas podrian tener su

origen en decisiones regulatorias, y no necesariamente en ganancias (o p6rdidas) de
eficiencia.

258. Adicionalmente, los nimeros indices no permiten identificar los factores que explican los
cambios en la productividad de la empresa regulada. En otras palabras, los nrjmeros
indices no descomponen la productividad de la empresa en el cambio tecnol6gico, la

eficiencia t6rnica y la eficiencia de escala.

2S9. Es importante mencionar que en la propuesta tarifaria del Concesionario se critica la

elecci6n del Regulador referida a utilizar la PTF:

"En su informe de inicio del prccedimiento de revisidn tarifada, Ositran sedala gue pora estimar el

factor de productividad de APMTC se deberd utilizar el mitodo PTF, presentando como inico
sustento el garantizar la predictibilidad en los procesos defijaci'n tariJaria mediante elmecanismo

de RPIX."

Para Io. d.eterminaci1n d.el factor d,e productividad (X), e[ Regulador empleord critefios que

ya han sido utilizados en las revisiones tarifarias que se han realizado Para el Terminal

Portuario de Matarani (TlSl)R) en los afios 2oo4t 2oog y 2ot4 y el Terminal Muelle Sur del

Terminal Portuario det Callao (DP world) en el afro tot5. De estd forma, 0SITRAN goruntiza

la predictibilidad en los procesos de fijacidn tarifaria mediante el mecanismo de RPI-X.

a) Criterio de Productividad Total d.e Factorcs (PTF): para estimar el Jactor de

productividod del Terminal Norte Multiprop6sito se utilizard el "pimal" y no el "dual". En

otras palabms, la medici6n de la productividad se hard por el lddo del produdo y no de los

costos. Esta metodologia es la que ha sido implementada Por el Regulador, para los casos

del Aeropuerto lnternacional Jorge Chdvez, el Terminal Pottuario de Mataruni.

Positividad Si Si si si
ldentidad o prueba de pre(ios constantes si si si si
Proporcionalidad en precios actuales si si si si
lnvariabilidad al cambio de las unidades de medida si si si si
Prueba del tiempo al revds No No Si si
Prueba de cantidad alrevds No No si No
Prueba de valor promedio para precios si 5i si
Prueba de limites 5l 5i Si Si

Monotonicidad en precios actuales si 5r si No
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(...)'s'

260. Respecto de lo seffalado por el consultor del Concesionario, es necesario realizar algunas
precisiones. En primer lugar, el comentario respecto a la utilizacidn de la PTF es

redundante, considerando que existe un consenso en la literatura econ6mica y en la

pr6ctica regulatoria respecto a que esta es la medida adecuada de la productividad en el

cilculo de las tarifas m6ximas por RPI - X.

261. En ese sentidq los indicadores parciales de productividad no deberian utilizarse porque no

capturan el cambio total de la capacidad productiva de la empresa; adem6s, distorsionan
el incentivo a la minimizaci6n de costos que enfrenta la empresa en la regulaci6n por

incentivos. Por ejemplo, en lugar de contratar mano de obra hasta que el salario sea

equivalente al producto marginal del trabajo, la empTesa contrataria mano de obra hasta
que se maximice el producto medio del trabajo.

262- En segundo lugar, es necesario recordarle tsl consultor del Concesionario que la
productividad total de factores, asi como el cambio t6cnico y la eficiencia relativa de las

empresas, pueden calcularse mediante una serie de t6cnicas como los nJmeros indices, el

an;ilisis envolvente de datos (DEA) y fronteras estocisticas (SFA), si es que hacia ese punto
estaba dirigido su comentario (es decir, la elecci6n del mdtodo de nLimeros indices para el
c5lculo de la productividad total de factores).

263. Sobre el particular, existe literatura que compara las ventajas y desventajas de utilizar los
m6todos disponibles para calcular la productividad total de factores que el consultor del
Concesionario podria investigar. Economic lnsights (zorr), por ejemplo, sefrala que:

"Los mitodos de nimeros indices tienen la ventaja de ser relativamente simples y transparentes-
son simplemente un promedio ponderado de loscombiosen los cantidades producidas divididas por
un promedio ponderado de cambios en los cantidades de insumos- y de serfdcilmente replicables.
Asimism7, no estdn rcstringidos por [a exigencia de un gran nimero de observaciones para su
i mplementacidn. (...)"s'

264. Farrier Swier Consulting (2ooz), por su parte, evahia en funci6n a 19 criterios los m6todos
de nimeros indices, building blocks, DEA y SFA. Desde el punto de vista conceptual, este
trabajo concluye que:

"(...) Si se da alta prioridad a [a promoci'n de eliciencia productiva y dindmica (mediante la simulaci'n
de competencia) y la reducci'n de costos regutatorios, entonces [os enJoques basados en PTF tienen
ventajas sobre los enfoques de building blocks. (...)"5a

APOYO CONSULTORiA (2015). Propuesto de Revisi'n TariJario del Terminal Nofte Multipropdsito del Cotloo-
Documento presentado mediante Carta N' 565-zo1S-APIVITC/LLR, recibida el 27 de octubre de zol5- P. 21.

Trad ucci6 n libre de. " lndex number methods have the odvantage oI being rclatively simple and trunsparent - they qre
simply a weighted average oI chonges in output quantities divided by a weighted qverage ol changd in input quantities

- and oJ being readily replicoble. They ate also not rcsticted by rcquiring a latge number oJ observations to implement' .

En: ECONOIVIC INSIGHTS (2011). Regulotion of Supptiers of Gos Pipeline SeNices - cas Sectot Ptoductivity.
Disponible en: wwwf,omcom.oovt.rz,Idmsdocumenuta?o. Ultimo acceso: 26 de febrero de 2015.

Trad'rcci6n libie de. "lf high priority is givea to prcnoting prodoctive aod dynarnic elrtciency (by mimicking
competition) dnd reducing rcgulototy costs, then TFP based approoches hove advantages over the building blocks
opprooch." En: FARRIER SWIER CONSULTING (2oo2). Comparison ol Building Blocks and tndex-Bqsed Approoches.
Utiiity Regulators Forum. DigDonible en: htto://regulationbodvofknowledoe.oro/wo,
contenuuploads/2oe/or/Farrierswierconsultino Comparison of buildino-odf. Ultimo acceso, z5 de febrero de
2o16.
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265. Porotro lado, Pacific Economics Group (zoro)s3 evahia desdeel puntodevista prSctico las
propiedades econ6micas de los m6todos de cilculo de la productividad total de factores
basados en nImeros indices y building blocks. Los hallazgos mds importantes de este
ejercicio en el sector de distribuci6n eldctrica son los siguientes:

EI mdtodo de cilculo basado en nrjmeros indices garantiza una tasa de retorno
adecuada para las empresas reguladas que registran una productividad similar a la de
la industria. En comparaci6n al mdtodo de building blockq los nrjmeros indices premian
a aquellas empresas que presentan una productividad mayor a la correspondiente a la

industria y viceversa.

En un periodo de tiempo extenso y bajo condiciones normales, el mdtodo basado en
n0meros indices produce una senda de precios regulados menos volStiles que los
correspondientes a building blocks.

En caso existan periodos regulares de revisi6n del cap, el m6todo basado en nimeros
indices absorbe de mejor manera los shocks adversos que el building blocks, generando
menores desviaciones en la tasa de retorno de las empresas reguladas.

El mdtodo de ciilculo basado en los n0meros indices genera mayores incentivos que el

correspondiente a building blocks para la reducci6n de la tasa de utilizaci6n de los
insumos-

266. En tercer lugar, el principio de predictibilidad es uno de los principios m6s importantes que

rigen la actuaci6n del Regulador ya que, en estricto rigor, lo obliga a decidir en un mismo
sentido en situaciones similares.

En el caso especifico del procedimiento de revisi6n tarifaria del TNM, la aplicaci6n de este
principio por parte del Reguladortoma una mayor impoftancia, en la medida en que en el

TPC existen actualmente dos terminales dedicados a las operaciones con carga en

contenedores (APMTy DPW), por lo que se espera que en el mediano plazo se registre la

presencia de condiciones de competencia en este mercado.

Como bien conoce el consultor del Concesionariosa, el 28 de setiembre de zo15, mediante
la Resoluci6n de Consejo Directivo N" o59-zor5-CD-OSITRAN, el Consejo Directivo de
OSITRAN estableci6 el factor de productividad para DPW, el mismo que fue calculado
utilizando la PTF. Pretender el uso de una metodologia distinta para el cilculo del factor
de productividad de APMT implicaraa establecer incentivos diferentes para dos empresas
que van a competir en un futuro cercano, y desconocer de esta manera el objetivo de

politica sectorialque es la promoci6n de las condiciones de competencia en elTPC.

En este contextq la aplicaci6n del principio de predictibilidad no es solo un sustento para

Ia utilizaci6n de la PTF en la presente revisi6n tarifaria, sino el principalsustento para ello.
269.

z7o. Sobre el particular, es importante mencionar que el consultor del Concesionario ha

PACIFIC ECONOMICS GROUP (2o1o)- A Model oJ Building Blocks and Total Factor Productivity-Bosed Regulatory

Approaches and Outcomes. Submi5sion to Australian Energy Market Commission Disponible en:

http://www.aemc.oov.au/getattachment/bfo27ad?-67ef-aa75-a7bd-qaffibdd88c./PEG-received-18-Auoust-
zoro.assx. Iltimo acceso: 26defebrero de 2016.

Apoyo Consultoria S.A. fue consultorde OSITRAN en el procedimiento de revisi6n tarifaria de DPw, segIn (onsta

en el Contrato N" 076-2o4-OSITRAN-

!.tfiai-."
( L/ , r,l(o
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sefralado que las revisiones tarifarias anteriores son referenciales:

"A continuaci'n, se desarroua cudl se considero que seria la manera adecuad.a de aplicar cada uno

de los siguientes ospectos en la revisi;n tarifario de APMTC:

. Obras en curso

. Precio implicito de capital

. Cantidades implicitas de rupital

. costo de oportunidad delcapita[

En este puntq es impoiante tener en cuento que lB revisiones tarifarias onteriores son

referenciales y no constituyen criterios vinculantes.5s

z7r. Sobre el particular, se debe mencionar que APMT (a trav6s de su consultor) se encuentra
facultado para proponer modificaciones a los criterios utilizados en los procedimientos
tarifarios, los mismos que serdn analizados por el Regulador y, de ser el caso, incorporados
en el cdlculo el factor de productividad.

z7z. Dicho loanterior, es importante notarque el consultor del Concesionario no esconsistente
al se6alar que "la s revisiones tarifarias anteriores son referenciales y no constituyen criterios
vinculantes" - Ello en la medida que en otras seccjones del mismo documento se critica al

Regulador por no ser predictible.

273- La citada afirmacidn, ademds, carece de sentido considerando los principios que rigen la
funci6n reguladora del OSITRAN. En efecto, considerando el principio de predictibilidad,
en los procesos de revisi6n tarifaria OSITRAN deber5 utilizar criterios de decisi6n similares
ante situaciones o circunstancias de similares caracteristicas; mientras que considerando
el principio de consistencia, en las revisiones tarifarias OSITRAN deberS asegurarse que
exista coherencia en la metodologia aplicada a los diversos servicios regulados y la

estructura tarifaria. s6

274. Si las propuestas tarifarias fueran referenciales tal como lo seflala el consultor del
Concesionario, no habrfa raz6n para que el Regulador considere en el ejercicio de la funci6n
tarifaria los principios seialados anteriormente. En este caso, por ejemplo, podria cambiar
de criterios metodol6gicos (incluyendo el m6todo de c6lculo propiamente dicho) de una
revisi6n a otra para "manejar" el factor de productividad de la empresa regulada. De la
misma manera, si las revisiones tarifarias fueran referenciales, el Regulador podria utilizar
una metodologia de tarificaci6n para la empresa regulada A y otra diferente para la

empresa regulada B, aun cuando ambas operen en el mismo sector, se ubiquen en la

APOYO CONSULTORiA (2015). Ptopuesta de Revisi,n Toifaria del Terminol Nofte Multip.op6sito del Callao.
Documento presentado mediante Carta N" 565-201S-APMTC/LLR, recibida el 27 de octubre de 2015. P. 26.

Resoluci6n de Consejo Directivo No o4l-2oo4-CD-OSITRAN y sus modificatorias, Reglamento General de Tarifas
de OSITRAN:
" Artic ulo t8 - Pri ncipios
El ejercicio de la funcidn reguladdru por parte del OSITRAN se sujetd a los limites y lineamientos q que se refiercn los
sigu ientes pri nci pi os:
(...)

B. Predictibilidad. En los procesos de fijaci6n, rcvisidn o desregulaci'n taifetia el O'ITRAN procurara utilizar criteios
de decisi6n similores onte situsciones o circunstoncias de similares carocteisticds.
g. ConsisteDcio. En la fiacian o revisidn tartraria, el OSITRAN deberd asegurarse de que exista coherencia entre las
metodologias de toriflcoci'n oplicados a los diversos servicios que prestan las Entidades Prcstado(as asi como en lq
determinacidn de la estrudum del sistema Ta.ifs.io."
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misma infraestructura y se espere que compitan en un futuro cercano.

275. En este contexto, lo referencial de las revisiones tarifarias. tal cual lo sefiala el consultor del
Concesionario, generaria poca predictibilidad y consistencia del Regulador en el ejercicio
de la funci6n tarifaria y, por ende, un entorno poco propicio para la eficiencia y la ejecuci6n
de inversiones por parte de las empresas reguladas.

7ol$5
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Vl. Regulaci6n por RPI-X en la Prdctica Nacional e lnternacional

Vl.r. Experiencia Nacional

276. El Perit ha sjdo un pais pionero en la aplicaci6n del factor de productividad calculado
mediante nimeros indices y por diferencias con la economia. De hecho, Per0 es el inico
pais en el mundo donde se aplica esta metodologia para el cdlculo del factor de
productividad en Ias industrias de servicios portuarios y aeroportuarios.

277. la primera determinaci6n de un factor de productividad en el Peri se produjo en la

industria de las telecomunicaciones. En el caso de revisiones tErifarias de servicios de
infraestructura de transporte ya se han realizado seis: cuatro en la industria poftuaria (para

el Terminal Portuario de Matarani - TPM en 2oo4, 2oo9 y 2c],4 y el Terminal Portuario
Muelle Sur en zor5), y dos en la industria aeroportuaria (para el Aeropuerto lnternacional
Jorge Ch6vez - AIJCH en zooS y zor3).

lndustria de Telecomunicaciones

278. Las telecomunicaciones fueron el primer servicio priblico en el Peru que se regu16 por RPI-
X, calculando el factor de productividad por ntimeros indices y por diferencias con la
economia. En este contexto, el primer factor de productividad se fij6 para el servjcio de
telefonia fija en el a6o zoo:., estableciendo gran parte de la metodologia que despu6s se

utilizaria en posteriores revisiones en la industria de telecomunicaciones, asi como en la
industria de la infraestructura de transporte.

279. Entre los aspectos mAs destacables del cSlculo del primer factor de productividad realizado
por OSIPTEL, se encuentra la obtencidn del factor por diferencias con la economia. EI

regulador adopt6 el enfoque "americano" que propusieron sus consultores, Christensen
Associates, para el c6lculo del factor de productividade.

z8o. El enfoque americano consiste en calcular el factor de productividad de acuerdo con la

metodologia establecida por Bernstein y Sappington (1999). Este enfoque se denomina
"americano" porque fue el enfoque adoptado por la Federal Communications Commission
(FCC) para el ciilculo del factor de productividad de las telecomunicaciones en los Estados
Unidos. Este enfoque tambi6n es conocido como no bayesiano, dado que el factor se
calcula en base a datos hist6ricos, y no a proyecciones sobre elfuturo.

281. Christensen Associates descart6 el enfoque "brit5nico", segrin el cual el factor de
productividad se calcula teniendo en cuenta predicciones de la demanda y los costos
futuros de la empresa. Este enfoque se emplea actualmente en el sector de las
telecomunicaciones en el Reino Unido, y responde a la denominaci6n de Building Blocks.

z8z. De acuerdo con la f6rmula de Bernstein y sappington, el incremento m;ximo en el precio
regulado que puede cargar la empresa corresponde a la diferencia entre la inflaci6n y el
factor de productividad. El factor se obtiene, al menos en teoria, como la suma de la
diferencia entre el incremento en el precio de los insumos de la economia y la empresa, y
la diferencia en la productividad total de factores de la empresa y Ia economia.

283. En el caso de Telef6nica del Peni, en la primera revisi6n tarifaria (2oo1) el factor de

'/ Ver Christensen Associates (2oo1),
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productividad que se aplic6 a los servicios regulados fue de -6,oooh anual. En la segunda
revisi6n tarifaria (zoo4), OSIPTEL introdujo una modificaci6n a la metodologia utilizada en
el 2oo1. En este contexto, el regulador cuestion6 que Ia empresa regulada estuviera en una
situaci6n de equilibrio competitivo de largo plazo, en la que los beneficios econ6micos
fuesen nulos.

284. Bajo tal supuesto, el incremento en la productividad de factores de la empresa no es
trasladado al consumidorfinal (enforma de precios m5s bajos), como lo seria si la empresa
enfrentara presiones competitivas. En este contexto, la empresa estaba en capacidad de
retener lo que OSIPTEL denomin6 un "excedente de explotaci6n". Considerando lo
anterior, se affadi6 al factor de productividad el factor M, cuyo valor fve calculado como la
diferencia entre la variaci6n del excedente de explotaci6n de la empresa regulada, y la
variaci6n del excedente de explotaci6n que obtuvieron empresas de telecomunicaciones
no reguladas y sujetas a una mayor disciplina competitiva.

Como resultado de estos cambios metodo169icos el factor de productividad ascendi6 a -
:.o,o7o/o anual para las canastas de servicios a las que se les aplic6 el lactor Msg, mientras
que para el resto de servicios5s alcanz6 el -7.8o026 anual.

La siguiente revisi6n tarifaria para el sector telecomunicaciones tuvo lugar en el affo zoo7,
y tambi6n introdujo algunas variantes metodol6gicas. En primer lugar, se abandon6 el
factor M utilizado en la revisi6n del affo zoo4. En segundo lugar, se calcu16 la productividad
de la economia por el m6todo dual y por el m6todo primal. Por Jltimq se utilizaron dos
indices de precios para medir el crecimiento de los precios de la economia: el IPC y el

deflactor del PBl. En la tercera revisi6n tarifaria para los servicios de telecomunicaciones.
el resultado del factor de productividad fue de -6,420/o.

La revisi6n del factor de productividad que fue realizada para el periodo zolo - 2013

continu6 con Ia metodologia establecida en la revisi6n anterior- Como resultado de la

estimaci6n, se obtuvo un factor de productividad de -5,98%.

286.

288. Continuando con los cambios metodol6gicos establecidos en 2oo7r en zor3 el OSIPTEL
estim6 un factor de productividad de -6.ro%o para el periodo zor3 - u o16.

lndustria Portuaria

289. En el afro zoo4, OSITRAN calcul6 el primer factor de productividad para el TPM,

concesionado a la empresa Terminal lnternacional del Sur S.A- (TISUR). Dicho factor de
productividad se aplic6 a los siguientes servicios:

Carga en tr6nsito desde y hacia Bolivia.
o Carga fraccionada.
o Carga granel s6lido (granos).

Carga regional de cabotaje.

Elfactor M se aplic6 a dos canastas de servicios telef6nicos: a la canasta C (cargo inico de instalacion) ya la canasta

D (renta mensualy llamadas telefonicas locales). En ambas canastas se considero que la empresa regulada estaba

obteniendo un excedente de explotacion extraordinario-

El factor M no se aplic6 a la canasta E de servicios telefonicos que comprende las llamadas de larga distancia
(nacional e internacional).
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o Carga granel lhuido.
o Carga fraccionada.

. Carga en trdnsito y regional.
o Contenedores.

29o. Desde el punto de vista de la metodologia de c6lculq el fartor de productividad se estim6
por diferencias con la economia, aplicando la metodologia est5ndar de nrimeros indices.
Para la estimacidn del crecimiento de los precios de los insumos de la economia, por su
parte, se emple6 la propuesta que Christensen Associates6o hizo para la estimaci6n del
factor de productividad para las telecomunicaciones en el afro zoor.

z9r. Porotrolado, la agregaci6n decantidadesde productose insu mos se efectu6 con el indice
de Tdrnqvist, en la medida que este indice cuenta con buenas propiedades te6ricas y
proporciona resultados muy parecidos a los correspondientes al indice de Fisher. El cilculo
resultante delfactor de productividad que se aplic6 a los servicios regulados fue de -4,t6o.4
a nua l.

z9z. Es necesario sefralar que la primera revisi6n tarifaria realizada para el TPIVI sent6 las bases
metodol6gicas sobre las que se modific6 el Contrato de Concesi6n de TISUR y el RETA en
el afro zoo6. Como se sefta16 anteriormentei estas modificaciones constituyen las pautas
metodol69icas empleadas en la presente revisi6n, con la finalidad de mantener el principio
de predictibilidad.

293. Posteriormente, en el afio zoog se realiz6 la segunda revisi6n del factor de productividad
de T|SUR. El factor de productividad del Concesionario ascendi6 a 6,930/o, el mismo que
entr6 en vigencia el r7 de agosto del afro zoog y se mantuvo vigente hasta el:.6 de agosto
del afto :or4.

294. Cabe resaltar que en el proceso de revisidn del affo zoog, se concluy6 que existian usuarios
que ostentaban poder de negociacidn frente el Concesionario. De esta manera. a los
demandantes de grandes volimenes de servicios portuarios a la carga con determinada
calidad y por largos periodos de tiempo, les podria ser factible integrarse verticalmente y
autoproveerse de dichos servicios construyendo su propia infraestructura portuaria. Esta
posibilidad era una amenaza creible a la entrada y disciplina el comportamiento del
operador, lo cual hacia innecesaria la regulaci6n tarifaria.

295. En el afro zor4, se realiz6 la tercera revisi6n tarifaria del TPM. El valor del factor de
productividad fue de o,54Vo, el mismo que estuvo determinado principalmente, por el
jncremento en el costo de los insumos en la regi6n de Arequipa, lo cual tuvo un efecto
contrario en la nivel de productividad alcanzado por este terminal portuario.

296. Finalmente, en el afto uor5, se realiz6 la primera revisi6n tarifaria del TPS. El valor del
factor de productividad fue de 4.1496, el mismo que estar5 vigente hasta el 17 de agosto de
2020.

lndustria Aeroportuaria

297. En el afio zoo8, se realiz6 Ia primera revisi6n tarifaria de los servicios regulados brindados

tu La propuesta consiste en estimar elcrecimiento en los prerios de los insumos de la economia como Ia suma entre
la prodoctividad de la economia y la inflaciot de la economia. E to en la pr6ctica suponeeliminar la influencia de
la produdividEd de la economia en el cirlculo delfactor por diferencias. Ver Christensen Associates (2ool).
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en el AIJCH. Cabe sefralar que esta revisi6n fue la primera realizada en la industria
aeroportuaria empleando un factor de productividad calculado mediante ntimeros indices
y por comparaci6n con Ia economia.

298. Segfn lo establecido en el Contrato de Concesi6n de LAP y diversas resoluciones de
OSITRAN, el factor de productividad del AIJCH se aplic6 a los siguientes servicios:

o Uso de aeroestaci6n (TUUA) nacional e internacional.
o Aterrizaje y despegue nacional e internacional.
. Estacionamiento de aeronaves nacional e internacional.
. Uso de instalaciones de carga.
. Uso de puentes de embarque.

299. Al tratarse del primer cSlculo del factor de productividad para la industria aeroportuaria en
el Peri, la revisi6n tarifaria conside16 diversos aspectos metod0169icos.

3oo. En primer lugar, se opt6 por emplear el enfoque slngletillo caja inica para determinarlos
productos e insumos a incluir en el c6lculo de la productividad. De acuerdo con este
enfoque, para elcdlculo de la productividad se utilizaron todos los productos e insumos del
aeropuerto, sin exciuir aquellos que por su naturaleza comercial no estin regulados por
preciotope. Elenfoque alternativq conocido comodualtill, o caja doble. supone incluir en
el cdlculo de la productividad solo aquellos productos e insumos correspondientes a los

servicios regulados, lo que implica contar con una regla de asignaci6n de costos comunes
razonable en una industria caracterizada por la presencia de economias de alcance
signiflcatrvas.

3or. En segundo lugar, se optd por utilizar el enfoque primals'. La alternativa hubiera sido
utilizar el enfoque duals'. Aunque es necesario sefralar que ambos enfogues son

te6ricamente equivalentes para el cdlculo de Ia productividad, en la pr5ctica, la elecci6n
depende de la disponibilidad de datos53.

3oz. Por 0ltimo, el c5lculo del factor de productividad utiliz6 el enfoque no bayesiano, e, decir,
supuso que la mejor predicci6n para la evoluci6n futura de la productividad es la

informaci6n pasada. Para calcular la productividad hist6rica, se utiliz6 informaci6n del
periodo zoor-zoo7. Debido a que en el afro 2oo5 LAP introdujo el servicio de puentes de

embarque, se cre6 un aho proforma, con el objetivo de obtener series homog6neas para

calcular la evoluci6n de la productividad.

3o3. El factor de productividad aplicable a las tres canastas de servicios aeroportuarios
regulados ascendi6 a o,53% anual.

3o4- Posteriormente, en el afto 2013, se realizd la segunda revisi6n tarifaria mediante el

mecanismo de RPI-X. Se aplicaron los mismos criterios y metodologias implementadas en

6' El enfoque primal surge al considerar que la empresa toma 5us decisiones de producci6n con la intenci6n de

maximizar sus beneficios.

6' El enfoque dr..ral surge al considerar que la empresa toma sus decisiones de producci6n con la intenci6n de
minimizar sus costos.

6: Para una amplia discusi6n de las ventajas en inconvenientes de utilizar el enfoque primal o el enfoque dual

consultar OSIPTEL (2oo7).
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la primera revisidn. En esta ocasi6n, el factor de productividad para el periodo zor,4-zo:.9
fue de o,ofz6.

Vl.>. Experiencia lnternacional

Nueva Zelanda

3o5. En Nueva Zelanda los puertos estin sujetos por un lado a la regulaci6n de la industria y por
otro a las leyes generales de competencia. Hasta la ddcada de los ochenta, los servicios
portuarios eran provistos directamente por el sector prjblico. Asi, los puertos eran
gestionados por eutoridades portuarias regionales, mientras que la planificaci6n general
estaba a cargo de una autoridad portuaria nacional.

3o6. Tras la reforma, compafrias privadas adquirieron pafte de la propiedad de la infraestructura
portuaria y la responsabilidad de su gesti6n como un negocio. Asimismo, comenzaron a

cotizar en bolsa.

3o7. En Nueva Zelanda no existe regulaciSn de las tarifas portuarias. La opinicin prevalente6a es
que existe un nivel de competencia tal en la prestaci5n de servicios portuarios que impide
que los puetos abusen de su poder de mercado. Por lo tantor no se recomienda una

regulaci6n de tarifas a gran escala. Esto no es 6bice para que se hayan producido algunas
denuncias por abuso de poder de mercado por parte de algunos usuarios de los puertos.

jo8. En definitiva, dadas las condiciones competitivas de los puertos en Nueva Zelanda, en este
pais se ha optado por tratar los problemas puntuales que algunos usuarios puedan tener
en sus respectivos pueftos, debido a que por sus caracteristicas particulares se encuentren
con un grado muy limitado de alternativas, y no abordar una regulaci6n tarifaria para toda
la industria.

Australia

3o9. La Comisi6n de Servicios Esenciales (Essential Services Commission, ESC por sus siglas en
ingl6s) es la entidad encargada de regular los puertos victorianos comerciales, segrin lo
establecido en la legislaci6n de 1995 sobre servicios portuarios. Los puertos victorianos
resehados son los de Melbourne y Hastings de propiedad estatal, y los de Geelong y
Portland de propiedad privada.

j1o. Ei puerto de Melbourne es el puerto integrado m5s grande de Australia, posee 30
amarraderos y maneja el 37o/o de la carga transportada en contenedores. El puerto de
Geelong es el segundo puerto comercial m5s grande de Australia, cuenta con 14
amarraderos en siete terminales y maneja principalmente carga a granel liquida y seca. Los
puertos de Hastings y Portland son de menor tamafro (ambos poseen cinco amarraderos).
Hastings maneja derivados de petr6leo y acero, mientras que Portland es un pueto
granelero y de minerales.

3rr. En elcaso de los puertos australianos, los servicios regulados corresponden a los servicios
por el uso de los canales y lcs servicios de amarraderos (uso de amarradero y manejo de
carga).

3rz. Desde el a6o 1996 hastajunio del a6o zooo, los precios de los servicios regulados se fijaron

6a Ver Charles River Associates (20o2).
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mediante Ordenes de Precio, las mismas que impusieron sustanciales reducciones en los
cargos del puerto de Melbourne. Para el periodojunio 2ooo-junio zoo5 se fijaron precios
tope para los servicios portuarios de forma diferenciada, por una parte para el puerto de
Melbourne y la Victorian Channels Authority (YCA), administrador de los canales que sirven
a los puertos de Melbourne y Geelong, y, por otra parte para el resto de puertos
victorianos.

313. Al puerto de Melbourne y Ia VCA, se aplic6 un esquema CPI-X utilizando una metodologia
de Building Blocks para el cdlculo delfactor de productividad, el mismo que ascendi6 a 5z%
para el primero y a z,f/o para el segundo. Para el resto de puertos, se estableciS la

indexaci6n de las tarifas de acuerdo al CPl. En el caso de estos puertos, el tope se aplira
sobre cada seryicio, no permiti6ndose ponderar los cambios. En el puerto de Melbourne y
la VCA se aplica el prlce cap sobre una canasta, permiti6ndose que los precios varien en
forma relativa bajo un precio tope promedio-

Otra diferencia adicional consiste en que las tarifas iniciales del puerto de Melbourne y la
VCA, sobre las que se aplica elprce cap, estSn calculadas sobre la base de costos promedio
de Iargo plazo, mientras que las tarifas del resto de puertos mencionados simplemente son
lastarifas preexistentes a la regulaci6n.

315. En el 2oo4, la ESC present6 un documento sobre la regulaci6n de los puertos virtorianos
que concluye y recomienda bajo un anilisis de poder de mercado. un esquema de
regulaci6n "/rght- handed" o de stpervisi6n de precios. Solo aquellos servicios en los que no
existe competencia, como es el caso de los servicios que se brindan en el terminal de
contenedores de Melbourne, estardn sujetos a un esquema de regulaci6n por pice cap-

3r5. De otra parte, los puertos del sur de Australia son regulados por la Comlsi6n de Servicios
Esenciales del Sur de Australia (ESCOSA. por sus siglas en ingl6s). Desde un punto de vista
legal, la regulaci6n econ6mica de los servicios portuarios del sur de Australia se introdujo
el aflo zooo, mientras que los puertos de esta 6rea fueron privatizados en el afro zoor. Los

servicios sujetos a regulaci6n de precios incluyen provisi6n de acceso a las naves,
facilidades para carga y descarga de las naves y uso de amarraderos. Cabe resaltar que

inicialmente las tarifas tope fueron fijadas por un periodo de tres a6os.

3r7. En necesario sefialar que los servicios de canales, practicaje, uso comdn de amarraderos y
algunas facilidades de manejo de granos, est5n sujetos a regulaci6n de acceso.

3r8. El affo zoo3, la ESCOSA revis6 el marco regulatoriq estableciendo la vigilancia de precios

para los servicios maritimos esenciales. En el 2oo4, el estudio de determinaci6n de precios

concluy6 que el esquema de vigilancia de precios deber(a continuar hasta la siguiente
revisi6n en el zoo7.

Costa Rica

3r9. Geogriificamente, los puertos costarricenses se encuentran ubicados en la costa atl6ntica
(Lim6n y Moin), administrados por la Junta de Administraci6n Portuaria y de Desarrollo
Econ6mico de la Vedciente Atl6ntica (JAPDEVA), y la costa del Pacifico (Caldera,

Puntarenas y Punta Morales), administrados por el lnstituto de Puertos del Pacifico
(rNCoP).

32o. El INCOP ha trasladado algunos servicios al sector privado, dentro de un proceso de
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modernizaci6n y privatizacidn. Ambos administradores portuarios se encuentran bajo
esquemas de regulaci6n porTasa de Retorno, pero con enfoques diferentes, estando cada

administracidn bajo una normativa propia.

321. Para el caso de INCOP, las tarifas se fijan utilizando una metodologia de flujo de fondos
(variante de la metodologia costplus o Tasa de Retorno), mediante la siguiente f6rmula:

Ecuaci6n 16

CSP =O+C+D+R

Donde:

. CSP: Costo del Servicio Prestado.

. O: Gastos de Operaci6n.
o G: Gastos Generales y de Administraci6n.
o D: Depreciaci6n.
o R: Rentabilidad o R6dito para Desarrollo.

322. Los Costos del Servicio Prestado representan el total de ingresos minimos necesarios para
cubrir los egresos. La construcci6n de estos costos mediante bloques revela la utilizaci6n
de la metodolog[a de Building Blocks. Los ingresos deben obtenerse mediante la aplicaci6n
de una estructura tarifaria que tome en cuenta la demanda de servicios por bloques de
consumo.

323. Para el c6lculo de los componentes de la f6rmula se utiliza un modelo financiero que
involucra la proyecci6n de gastos, base tarifaria y rentabilidad. Esta Jltima, en caso de
empresas priblicas. determina un excedente destinado a la inversi<in en infraestructura
para el desarrollo del sistema.

324. En el caso de la JAPDEVA, las tarifas de uso de infraestructura tambi6n estdn orientadas a

la recu peraci6n de los costos de proveer el servicio. Los servicios que presta se denominan
puefto, estadla, muellaje y desembarque.

325. Los costos promedio de cada servicio se asignan individualmente mediante la siguiente
expresi6n donde el subindice i refiere cada uno de los servicios mencionados.

Ecuaci6n r7

, CO, . (r+A)"f,
"- e* o:

Donde:
r ,{1: Jarifa por el Servicio i.
o COi: Costo Operativo del Servicio Prestado i.

. Ot: Cantidad del Servicio i.

. Q1*: Cantidad Optima del Servicio i (copacidad).

. r: Tasa de Retorno Aceptable (incluye un monto para el desarollo regional).
c 6 : Tasa de Depreciaci1n Lineal.
o Ki: Monto de la lnversi6n para el Servicio i.
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326. El primersumando representa los costos operativos promedio delservicio i. La proyecci6n
de estos costos se calcula en funci6n a los 0ltimos tres affos. El segundo componente de la
derecha, por lo tanto, representa el costo de capital promedio de Iargo plazo.

327. 5i la tasa de utilizaci6n O, i O. de la infraestructura portuaria es baja, el flujo de ingresos
que se obtengan solo cubrir6 parte del capital en uso. Dado que Oi. es la capacidad dptima
correspondiente a cada servicio, el puerto con mayor utilizaci6n recuperari la mayor parte
del capital fisico empleado.

328. En la estimaci6n de la capacidad optima se toma en cuenta: (a) el stock de la capacidad
actual de la lnfraestructura, (b) eltiempo miiximo de la utilizaci6n de la infraestructura en

un afro y (c) la tasa de utilizaci6n critica.

M6xico

329. La Secretaria de Transportes y Comunicaciones es el organismo encargado de establecer
las bases para la regulaci6n de precios por el uso de la infraestructura portuaria y de
prestacidn de servicios. En el a6o 1993 se inici6 un proceso de reforma del sistema
portuario, credndose las Administraciones Portuarias lntegrales (APl) con la finalidad de
descentralizar la administracidn portuaria concentrada anteriormente en la empresa
estatal Puertos Mexicanos.

33o. Las API actian como landlords ya que estdn impedidas de realizar operaciones portuarias,
por lo que deben contratar a terceros para brindar los servicios de operaci6n. Las tarifas de
egtos servicios son frjadas libremente por los operadores cuando existen condiciones de
competencia; en caso contrario, la Ley de Puertos otorga a la Secretaria de
Comunicaciones y Transporte la facultad de establecer una base de regulaci6n de tarifas
en los titulos de concesidn. Asimismo, la Ley establece que: "Los administradores
portuarios, de conformidad con Io que la Secretaria de Comunicaciones y Transporte
establezca en sus titulos de concesi6n, podrdn determinar {as bases tarifarias y de precios a

que se sujetardn los operadores de terminales, marinas e instalaciones portuarias y tos

prestadores de servicios con quienes tengan celebrados controtos."ss

j31. De la misma manera Ia norma estipula que:"En ta regulaci6n se podrdn establecer tarifas y
precios mdximos po( el uso d,e bienes o la prestaci,n de servicios especificos o conjvntos de

estos, asi como mecanismos de ajuste y periodos de vigencm."66 Segtn Estache, Gonz6lez y
Trujillo (zooz), estas tarifas miximas se aproximan a los costos marginales de largo plazo
para cada puerto, siendo revisadascada cinco aflos para reflejar las ganancias en eficiencia
obtenidas.6T

Colombia

332. En materia de infraestructura portuaria, la Direccion General de TransPorte Maritimo y

Articulo 60 delcapitulo de precios ytarifas de la Ley de Pueftos de Mixico.

Articulo 61del capitulo de precios y tarifas de la Ley de Puertos de M6xico.

"The lifiits approximate the long-run margina[ cost of ed<h port -operating aod investment cost- and hefi<e tartlfs sre

dfferent Ior each port but close to the level that would result rom competition. To profiote incentives hr cost

rcductions and innovation, the limits ate to be revised every live yea5 to rcflect any elficiency gains thdt may hove

been obtained lrom competition between the ports. " Estache et ol., (2oo2) P.548.
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Puertos del Ministerjo de Transporte es la instituci6n que posee facultades de regulaci6n.
Entre 6stas se encuentTan la elaboraci6n de propuestas de reglamentos t6cnicos, Ia

supervisi6n de las concesiones. la elaboraci6n de propuestas de normativa portuaria, la
aprobaci6n y otorgamiento de concesiones poftuarias y la construcci6n de puertos.

333. De acuerdo a un informe de NERA {zooz), realizado para el Ministerio de Transporte sobre
aspectos institucionales de la regulaci6n del transporte en Colombia, existe duplicidad de
funciones en los 6mbitos de normatividad econ6mica y reglamentaci6n tricnica entre la

Direcci6n General de Transporte Maritimo y Puertos, la Direcci6n Maritima y la Comisidn
de Regulaci5n delTransporte. En la actualidad, el poder ejecutivo ha retirado toda facultad
reguladora a la Direcci6n Maritima.

334. Con la reforma portuaria de r99r, se elimin6 el monopolio p0blico sobre Ia propiedad de
los puertos, ejercido por la Empresa Puertos Colombia. En este contexto, Ios puertos se

otorgaron en concesi6n bajo esquemas privados, mixtos y pdblicos. Las sociedades
portuarias actJan como landlords, pudiendo contratar a terceros para la realizaci6n de las

operaciones portuarias.

335. En lo referente al r6gimen de tarifas, a partir de 1997 las sociedades portuarias frjan sus
tarifas requiriendo la aprobaci6n de la Superintendencia de Puertos y Transporte. Antes
del afio r997, existia una banda de precios establecida por la Superintendencia. dentro de
la cual las sociedades portuarias determinaban sus tarifas. En los casos en que la sociedad
portuaria actrie en situari6n de monopolio natural, el Ministerio de Transporte tiene la
facultad de frjar las tarifas.

El Salvador

336. De acuerdo con el Reglamento Especial para la Aplicaci6n de Tarifas de Servicios
Portuarios, aprobado por el Consejo Dtrectivo de la Autoridad Maritima Portuaria, en caso
de no existir condiciones de competencia, 6sta fijari las tarifas portuarias. En este
contexto, la norma sefiala que la Autoridad Maritima Portuaria podr6 elegir entre realizar
un benchmarko ona regulaci6n por tasa de retorno.

337. Solo en el caso de ajustes tarifarios debido a cambios tecnol6gicos o a mejoras en la
eficiencia, la autoridad deberi utilizar una regulaci6n por precios tope de la fo rma IPC - X.

V1.3. Comparaci6n de Mecanismos Regulatorios Portuarios

338. El cuadro comparativo siguiente muestra que solo en Australia y El Satvador se ha
establecido claramente una regulacion por incentivos en el sector portuario. En M6xico,
existe la facultad de revisar las tarifas, pero la ley no especifica la metodologia a emplearse.
En el caso de Australia, a excepci6n del puerto de Melbourne, se ha migrado hacia una
regulaci6n m6s laxa, pasando a un esquema "light-handed". En Nueva Zelanda, la
regulaci6n es similar ya que no existe regulaci6n de las tarifas portuarias. No obstante,
puede haber una intervenci6n regulatoria ante problemas especificos en algin mercado.
Es necesario sefialar que, de las experiencias revisadas, en ningtn pais el factor de
productividad se calcula mediante nrjmeros indices y por diferencias con respecto a la
economia-

7sl a65



(o

o
@

z
I-
Go

E

d3
Etu
ss
dc

:.:S

.c,.:,
gq
p.)B
Ytr
6i]

c(J

5,s

b9

j

tI

9;

Hi

.9 -o

.g;
ES

P5
,E 'E

6o:;
5-E
@g

3

z

o_g

'6

E

:9

!

_9

t

EE
t-z

=E

r>-tg

z

e9

I

:9
.0

:9

s
P

36
E 'EI

{,n

ic

J3

z

'i

!

E

E

F

Eg

a

I

E

.E

F

.=

Ej

-t

E-

€

i

3.e
66

E<

6

e

7

3

aE

9E,
E!

Y o:

5o

o_

-
E

-t

t

a

!
(,
o.

€

t

.9

.a

g

-s

.9
E

T

9-

=sdia

I

9€

,9E
ad

;
,9

E

_9

-P

3
:
,E

€

I
-c

.P.p

;d

i

E

-ts

3
3

.*
9tszfi

ot
o,

L
c
c-o

(oO

.- o1
9.9
!:r! -!
Ud

c-o,o
.D

,D
a-
E
U

o
I

oJ-o
o'C

to
o-
lg

t
F
oJ_o

o
=.o
o-o
o-F

toz
Gc
E

t--
T)

.E

,-
F
c.o
'G

x



b\
VOBO

Revi5i6n Tarifnria del Terminal Norte Muttiprop6sito del Terminal Portuario del callao GRE - OSITRAN

V|.4. Productividad de la Concesi6n versus Productividad del Concesionario

339. En la mayoria de las industrias reguladas, la empresa es el negocio, esto es, la empresa
concesionaria aporta todos los insumos a la concesi6n, los costos de la empresa son los
costos de la concesi6n y los ingresos de la empresa son los ingresos de la concesi6n. En

dichos casos, la productividad de factores de la empresa concesionaria es la

produrtividad de factores de la concesi6n.

34o. Un ejemplo de industria que se encuentra regulada a trav6s del mecanismo de precios

tope en el que el factor de productividad de la empresa concesionaria coincide con el de

la concesi6n, es la telefonia f1a. En este caso, lo habitual es que la empresa soporte todos
los gastos derivados del empleo de insumos para la producci6n y reciba todos los ingresos
por la venta de los servicios, aun cuando necesite una habilitaci6n legal o contrato de
concesi6n para operar.58

34r. Sin embargo, en algunos sectores concesionados se observa que las aportaciones de
insumos y Ios resultados del negocio son compartidos entre la empresa concesionaria y
el Estado. Dicha caracteristica se observa con frecuencia en la industria de infraestructura
de transporte.

342. Por ejemplo, en el caso de la concesidn del AIJCH la empresa concesionaria, Lima Airport
Partners (LAP), comparte con el Estado tanto los insumos (el MTC aporta un stock inicial
de capital y CORPAC aporta los servicios de aeronavegaci6n), como los productos (el

Estado, a trav6s de PROINVERSIoN y el MTC, y CORPAC se llevan un porcentaje de las
ventas). En tal sentido, LAP, el Estado y CORPAC son socios de;facto en la concesi6n del
AIJC H.53

343. En consecuencia, el OSITRAN se ha visto en la disyuntiva de si calcular el factor de
productividad utilizando el enfoque de productividad de la concesi6n o el negocio, o
utilizando el enfoque de productividad del concesionario. Partiendo de una situaci6n en
la cual el porcentaje de las ventas que recibe cada socio compensa el costo de
oportunidad de Ios insumos apoftados a la concesi5n (esto es, el niveltarifario inicial y la
distribuci<in de las ganancias entre los socios generan que todos obtienen beneficios
econdmicos nulos), optar por uno u otro enfoque tiene distintas consecuencias sobre el
nivel tarifario y la djstribuci6n de ingresos para las partes involucradas.

Sobre la productividad de la concesi6n (enfoque extendido)

344. En el caso del enfoque extendido o de productividad de la concesidn, el factor de
productividad se calcula como la productividad del negocio, tomando en cuenta los
insumos aportadDs por todos los agentes involucrados en la concesi6n.

Cabe precisar que las empresas de servicios piblicos detelecomunicaciones contribuyen con un 19,6 de sus ventas
alFITEL, pero este pago no es el pago por ning0n insumo, sino que puede congiderarse como un impuesto ad
volorem.

Se habla de socios delacto debido a que no son socios en el sentido del derecho societario, en la medida que el
Estado y CORPAC no ostentan participaci6n algund en el capital social de LAP. No obstante, lostres contribuyen
con insumos y lo5 tres disfruton de los ingresos de la producci6o (dependiendo su retribucj6n del resultado del
negocio).
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345. Cuando el factor de productividad se calcula como la productividad de la concesi6n, Ia

modificaci6n en el nivel de precios es el promedio de la variaci6n en el valor econ6mico
de los insumos que aporta cada socio. Considerando que el porcentaje sobre el valor
econ6mico de la producci6n que recibe cada socio permanece constante, bajo este
enfoque se benefician los socios cuya variaci6n en el valor econ6mico de los insumos que
apoftan es inferior al promedio; mientras que los socios cuya variaci6n en el valor
econ6mico de los insumos que aportan es superior al promedio resultan perjudicados.To

346. Con este enfoque, los precios finales que pagan los consumidores son ronsistentes con
la evoluci6n de la productividad, siempre que se tomen en cuenta todos los insumos que
se emplean en la producci6n y se valoren a su costo de oportunidad. El reparto del valor
econ6mico de la producci6n entre los socios no es neutral y var[a dependiendo de la
evoluci6n delaporte relativo de cada uno de ellos.

341. La principal ventaja de este enfoque es que permite trasladar las ganancias de eficiencia
de los socios a los usuarios de los servicios.

348. En cuando a sus principales inconvenientes, debe mencionarse que este enfoque
incrementa la incertidumbre regulatoria, en la medida que es necesario valorar los
insumos que aportan todos los socios inclusive aquellos para los que no existe un precio,

dado que no media una transacci6n de mercado.

349. Adicionalmente, el enfoque de productividad de la concesi6n incrementa el riesgo de
gesti6n para la empresa, pues se le aplica un factor de productividad que depende no solo
de su productividad, sino tambi6n de la productividad de sus socios-

Sobre la productividad del concesionario (enfogue restringido)

35o. En el caso del enfoque restringido o de productividad del concesionario, el factor de
productividad se calcula tomando en cuenta rinicamente los insumos aportados por la
empresa concesionaria.

35:.. Cuando el factor de productividad se calcula como Ia productividad del concesionario, la

modificaci6n en el nivel de precios es igual a la variaci6n en el valor econ6mico de los

insumos que aporta ,nicamente la empresa concesionaria. Considerando que el
porcentaje sobre el valor econ6mico de la producci6n que recibe cada socio permanece

constante, elvalor econ6mico de la producci6n que recibe la empresa concesionaria varia
en proporci6n directa a la variaci6n en el precio que resulta de aplicar el factor.T'

3S2. Con este enfoque, el aumento en el valor de la producci6n que recibe la empresa

compensa el aumento en el valor econ6mico de los insumos que ella aporta. En tal
sentido, el enfoque de la productividad del concesionario es correcto para la empresa
pues le permite recuperar el valor de los insumos que aporta, sin que obtenga beneficios

7o Para que todqs los gocios recuperen su costo de oportunidad, los socios que incrementen su aporte relativo

deberian ver incrementada su participacion en los ingresos, y lo5 socios cuyo aporte relativo diSminuye deberian

verreducida su participaci6n en los inqresos. Como los porcentajes de participacion permanecen f(os, lossocios
que disminuyen su aportaci6n relativa obtienen m6s de lo que deberian, y los socios que aumentan su

participaci6n relativa obtienen menos de Io que deberian.

7' Como el factor de productividad se calcula con la productividad de la empresa concesionaria, la varia(i6n en el

valor econ6mico de la produccion que recibe el concesionario iguala a la variaci6n en el valo. economico de los

insumo5 que aporta.
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extraordinarios.

351. Con relaci6n al reparto del valor econ6mico de la produccion, es posible que ella no sea

neutral para el resto de los socios; en particular, en aquellos casos en los que la variaci6n
en el valor econ6mico de los insumos del concesionario es distinta a la variaci6n en el
valor econ6mico de los insumos del resto de socios. La evoiucidn del nivel de precios que
pagan los consumidores, por su parte, es consistente con la evoluci6n de la productividad
de la empresa concesiondria.

35+. La principal ventaja del enfoque de productividad del concesionario es que permite a la

empresa mejorar su eficiencia productiva en un periodo y al periodo siguiente son los
usuarios finales los que se ven beneficiados de la eficiencia operativa de la empresa. En

tal sentido, se provee a la empresa de incentivos adecuados para la inversi6n.T'

355. Asimismo, se reduce la incertidumbre regulatoria, en la medida que no es necesario
calcular el valor econ6mico de los insumos que aportan los socios de facto de la empresa
concesionaria. Dicho valor siempre serd discutible porque se carece de datos y porque
existen diversas aproximaciones y t6cnicas para calcularlo.

356. La principal desventaja del enfoque de la productividad del concesionario es que, si bien
el nivelde precio final que pagan los consumidores es consistente con la evolucr6n de la
productividad de la empresa concesionaria, proporciona un incremento demasiado alto
o demasiado bajo para los consumidores, con respecto al nivel tarifario que permite que
toda la concesi6n (incluyendo a los socios defacto) recupere el costo de oportunidad de
sus insumos.

Sobre el enfoque utilizado por el OSITRAN

357. Considerando las ventajas y desventajas antes seffaladas, el OSITRAN ha optado por
calcular el factor de productividad con el enfoque de productividad del concesionario. En
efecto, con la metodologia utilizada por el OSITRAN en los procedimientos de revisi6n
tarifaria se busca trasladar hacia los usuarios las ganancias de productividad del
concesionario, al tiempo que se provee a este dltimo de incentivos adecuados para la
inversi6n.

358. En tal sentido, el objetivo del c5lculo de la productividad llevado a cabo por el OSITRAN
es medir la relaci6n existente entre la producci6n obtenida y los insumos utilizados pqtgt
concesionario para producir. Este enfoque ya ha sido utilizado anteriormente en los
procedimientos de revisidn tarifaria de LAP, TTSUR y DPW.73

Cabe precisarqtrede ello se deriva una disminucion en elriesgo de renegociaci6n delcontrato. Sild variaci6n en
los insumos aportados por la empresa es superiora la de los sociot la variacion en el nivelde le tarifa re5ultante
del enfoque de productividad de la concesi6n ser6 insufi€iente para compensar el costo de oportunidad de la
empresa y puede derivar en debilidades financieras para la misma. Por otro lado, si la variaci6n en los insumos
aPoftados por la empresa es inferior a la de los socios, la variaci6n en el nivel de la tarifa resultante del enfoque
de productividad de la corcesion se16 excesiva para compensar el costo de oportunidad en que ha incurrido ld
empresa, y puede derivar en excesivo! beneficios que despierten presiones politicas a favor de una
reneggciacion.

Cabe indicar que se hace referencia a estos antecedentes de conformidad €on el principio de predictibilidad
establecido en el articulo del RETA, segdn el cual en los procesos de fijaci6n, revisi6n o desregulaci6n tarifaria el
OSITRAN pro.urar6 utilizar criterios de decisi6n similares ante situacioneg o circungtancias de similares
caracteristicas-

v"30
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359. Es importante precisar que la elecci6n del enfoque de productividad del Concesionario
no se contrapone con lo establecido en el Contrato de Concesi6n del TNM, en particular,
considerando que en la Cl6usula 8.25 explicitamente se menciona que: "El /actor de
productividad (X) corresponde a las ganancias promedio por productividad obtenidas por la
SOC I E DA D C O NC ES I ONARI A."

36o. Asimismq cabe mencionar que optar por el enfoque de la productividad del
concesionario implica, en el caso del procedimiento de revisi6n tarifaria del TNM, que
solamente aquellos insumos utilizados oor APMT v que tienen relaci6n directa con la

orovisi6n de los servicios en el TNM deben ser incorporados en el cdlculo del factor de
productividad. En tal sentido, previo al c;ilculo del factor de productividad del TMS se

deben descontar todo tipo de retribuciones y aportes a entidades estatales, en particular:

La retribuci6n pagada al Estadq a trav6s de la APN, como contraprestaci6n por el
derecho de explotar exclusivamente el TNM (3% de los ingresos netos mensuales
del Concesionario).
El aporte por regulaci6n pagado a OSITRAN (r% de Ia facturaci6n anual del
Concesionario).
La participaci5n en el negocio transferida a la Empresa Nacional de Puertos -
ENAPU (l7,or% de las utilidades que arrojen los Estados Financieros Auditados
del Concesionario).

36r. Las entidades estatales arriba mencionadas comparten los ingresos del Concesionario,
en la medida que ellas reciben un porcentaje de los mismos en la forma de contribuciones
e impuestos.

362. En linea con lo mencionado en las secciones anteriores, optar por el enfoque de
productividad de la Conresi6n implicaria identificar los insumos que las citadas entidades
estatales aportan al proceso productivo del Concesionario, lo cual no necesariamente
puede realizarse. Asimismo, deberia obtenerse un precio para los insumos que ellas

aportan, lo cual no necesariamente es posible considerando que no existe una

transaccidn de mercado.

353. En tal sentido, optar por el enfoque de la Concesi6n e incluir estos concePtos podria
resultar en una distorsi6n, en la medida que la compartici6n de ingresos del
Concesionario es mandatoria (en virtud de lo establecido en los Contratos de Concesi6n),

mientras que no necesariamente existiria un correlato en el aporte de insumos, lo cual
generaria incrementos o reducciones artificiales de la productividad afectando a los

usuarios o la empresa regulada,

V1.5. Obras en curso

364. Un aspecto que es ampliamente defendido en la propuesta del Concesionario tiene que

ver con la inclusi6n de las obras en curso para el cdlculo del stock de capital en la

estimaci6n de los indices del insumo de capital. Sobre el particular, el consultor del

Concegionario menciona Io siguiente:

''En las revisiones tarifaias anteriores, Ositran no tomaen considerqci'n las lnversiones en cursa

para el cdlculo del stock de Lapital en la estimaci6n de los indices del insunto de capitol. Segin
Ositrun, esto se debe a que las obras en cur,o, dl no encontrarse activas, no forman parte de la

(iD

(iiD
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funciin de producddn.

Sin embargo, APMTC eseltnico caso en elque la noinclusi6n de las inversiones en curso afectario

el cdlculo del Jactor d,e productividad de la empresa.a3 Ademds, en estd ocasi6n, el no incluir las
obrasen curso como parte de las inversiones noseria metodol1gicamente corrccto por dos razones

cruciales:

' AIexcluir las obras en cursq no se toma en cuento una inversl6n importante que ofectaria la
productividad de la empresa en el siguiente periodoi y

' Al excluir las obras en tursot no se reconoce el costo de oportunidad de los recursos

linancieros destinados a [a inversi1n, [o cual no es .ons,stente con el predo de alquiler

utilizado en el cdlculo del copital.

El pimer punto es algo retonocido explicitamente por Bernstein, co-autor de [aJ6rmula de PTF

usada por Ositrdn en su revisi'n toriJoria. Bernstein menciono la impoltoncia de tomor en cuento
grandes inversiones en el cdlculo del foctor \ hasta cuando se trota de inversiones futurds:

Laempresa regulada, al igual que las empresas de los mercados no regulados, deteminard
sus niveles de inversi6n enfunciin de los costos y benelicios que se esperan de este tipo de

inversiones. Lafirma regulada tendrd capacidad limitad.a pora renovdt y mod.ernizar
su arquitedura d,e red si el regulador omite del cdlculo del Iacto( x un componente
que reprcsenta los niveles futuros de inversiin en infraestructura que se diferencia de
las tendencias pasadas. De hecho, una carutteristica critico de la industria del gos

notural es relativamente grandes d,esembolsos d.e gastos d.e capital asociados a la
inversi6n en infraestructura. Un foctor X que ignord estos gastos necesarios petjudica a

los consumidores por comprometer lo capacidad de la empresa regulada pora ofrecer el
servicio. Como se mencion6 onteriormente en relqci1n rcn los cambios en las condiciones
de demanda de servicios, omitiendo un componente del lsctor X disefiado para medir
los cambios Juturos en los gastos d.e infrdestructura que difleran de l$ tend.encias
anteriorcs dard lugar a un factor X incorrccts.
[Enfasis propio]

Ademis, Bemstein menciona que si se omite un componente que se diJerencio de tendencias
pasadas, esto dard lugar a un factor X intorrecto y perjudicard a los crtnsumid.ores por
comprometer las capacidades de la empresa regulada.'r4

365. Al respecto, es necesario realizar tres precisiones. En primer lugar, las obras en curso
corresponden a aquellas inversiones realizadas por el Concesionario en el transcurso de
un afio y registradas en sus Estados Financieros durante este Llltimo, pero que no
constituyen una unidad constructiva fi nalizada.

366. Por ejemplo, si la construcci6n de un muelle puede demorar r8 meses y esta comienza
en enero de un determinado afro, lo que invierta la empresa regulada a diciembre del
primer afio se registrari en sus Estados Financieros como una obra en curso. Sin
embargo, el avance de obra correspondiente a dicha inversi6n no es considerado como
una unidad constructiva finalizada (un muelle en este caso).

367. En segundo lugar, la funci6n de producci6n de una empresa generalmente se encuentra
definida como el miximo producto que 6sta puede obtener con una determinada
cantidad de insumos. Para simplificar, la teoria econ6mica considera que las actividades

,4 APOYO CONSULTORIA {2oa5). Propuesta de Revisi'n TariJaia del Terminal Norte Multiprop,sito del Colloo.
Documento presentado mediante Carta No 565-2o15-APMTC/LLR, recibida el 27 de octubre de 2015. Pp. 26-27.
APOYO CONSULTORiA (2oa6). Propuesto de Revisi6n Tarilario del Terminat Nofte Moltiprop1sito deL Callao.
Documento presentddo mediante Carta N. o8o-2oa6-APMTCILEG, recibida el u3 de febrero de :or5. pp. 15-26.
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productivas s5lo requieren mano de obra y capital.

j68. Lo relevante para el an6lisis de producci6n y la productividad no es el stock de mano de
obra y de capital (el nrimero de trabajadores o vehiculos con que cuente una empresa)
sino el flujo de servicios de mano de obra y servicios de capital que estos insumos aportan
a la actividad productiva de una empresa (horas hombre laboradas o toneladas por
ki16metro transportadas, respectivamente).

359. En este contexto, los servicios de capital (y no el stock de capital) constituyen la medida
"fisica" apropiada del insumo capital para el anilisis de la producci6n y la productividad.
Sobre el particular, OECD (zoo9) define los servicios de capital como "el flujo de los
servicios productivos desde los bienes de capital hacia la producci6n". Ts

37o. En funci6n a lo seialado en los pdrrafos anteriores, para decidir si se incorporan las obras
en curso al c6lculo del factor de productividad, es necesario analizar si 6stas pueden
considerarse como unidades de rapital que generen un flujo de servicios que impacten
en Ia producci6n y la productividad de APMT.

371. Para poder realizar este andlisis, es necesario tomar en cuenta las diferentes decisiones
que se toman al interior de una empresa respecto al insumo capital, princlpalmente la

inversi6n y la producci6n. La inversi6n es el proceso de creaci6n de activos de capital para

un uso futuro de la empresa, mientras que la produccion involucra el uso eficiente de los

activos de capital existentes en un determinado periodo de tiempo para generar un

volumen de producto dado.

372. Lo anterior indica que las actividades de inversi6n y producci6n se realizan en horizontes
temporales diferentes: no puede generarse producci6n sobre la base de un activo cuyo
proceso de creaci6n (inversi6n) arjn no ha concluido. En otras palabras, activos que no
constituyen unidades constructivas terminadas (cuyo Proceso de creaci6n no ha

concluido) no pueden qenerar servicios de capital que aporten a Ia producci6n y
productividad de una empresa.

37i, En el caso de las oficinas administrativas del Concesionario, por ejemplo, el edificio por
si mismo constituye un activo (stock) de caPital, mientras que el hecho que la

infraestructura proteja a los funcionarios de APMT del frio y Ia lluvia constituirian los

servicios que brinda esa unidad de capital al proceso Productivo de la empresa. Si de

acuerdo a lo especificado en el Contrato de Concesi6n, el edificio estuviera disefrado para

contar con cinco pisos y solo se hubieran construido dos, es claro que este activo no

brindaria el flujo de servicios necesario para aportar a la producci6n y productividad de la

emPre9a.

374. En conclusi6n, para efectos de la medicj6n del insumo caPital en el cdlculo del factor de

productividad no deben incluirse las obras en cursq b5sicamente Porque los activos en

proceso de creaci6n de las que son Parte no son capaces de brindar hoy el flujo de

servicios de capital correspondiente.

375. Dado lo sefralado anteriormente, e5 necesario mencionar que la inclusi6n de las obras en

curso en el cilculo del factor de productividad es consistente con un ejercicio de

reconocimiento de los gastos realizados por APMT en un proceso regulatorio bajo el

75 Traduccion libre det "Capital seNices, the flow oJ prodcutive sevices from capital assets to production (...)" En:

OECD (2oo9). Measu,ng CqpitaL OECD Manual-Segunda edici6n. P. 25.
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me.anigmo de tasa de retorno, lo cual claramente no es el caso, va en contra de lo
establecido en la Cl6usula 8.25 del Contrato de Concesi6n y desvirtrja totalmente el

objetivo de la regulaci6n por incentivos.

376. Por tltimo, es necesario seffalar que Ia cita extraida deltrabajo de Bernstein (zoo7) podria
inducir a erroT, si es que la lectura de la misma se realiza fuera de contexto. Sobre el

particular, la Ontario Energy Board (el Regulador) contrat6 los servicios de Jeffrey l.
Bernstein para analizar las propuestas de prce cap y revenue cap realizadas por el Paciflc

Economics Group para Enbridge Gas Distribution lncorporated y para Union 6as Limited
(las empresas reguladas)-

]77. En este trabajo, el autor sefrala que la f6rmula tradicional para obtener el factor de
productividad (diferencias de productividad total de factores y precios de los insumos
entre la empresa regulada y la economia) debe aplicarse si se asume que las condiciones
de mercado que enfrenta la empresa regulada serin las mismas hoy y en el futuro. En

otras palabras, el cilculo del factor de productividad requeriria de ciertos ajustes si es que

el Regulador anticipa cambios estructurales en la industria regulada.

28. Bernstein (zoo7) seffala que en el caso especifico de Enbridge Gas Distribution
Incorporated, la empresa enfrentari en el siguiente periodo regulatorio una reducci6n
permanente de los niveles de demanda del servicio, asicomo la necesidad de rehabilitar
y reemplazar la infraestructura en niveles no comparables histdricamente. Segdn el
autor, el no incorporar dichos cambios estructurales en el factor de productividad de la
empresa regulada, podria sesgar el ciilculo del mismo y otorgar los incentivos incorrectos
a Ia inversi6n.

379. En este contexto, el p6rrafo del trabajo de Bernstein (2ooz) correctamente citado es el
siguiente (en subrayado y negritas se sefralan las partes omitidas por el consultor del
Concesionario):

"El reemplazar v rehabi\gLr la infraestrudura es un cambio estructural adicional que
enfrentard EG Dl durante el siouiente periodo reoulatorio v . por lo tanto, debe ser tomado en
cuenta en este fador de oroductividad. La empresd regulada, al igual que las empresas en
mercados no regulados, determinard sus niveles de inversi6n enfunci6n de [os costos y beneficios
que se esperan de este tipo de inversiones. La firma regulada tendrd capacidad limitada para
renovar y modernizar su arquitectura de red si el regulador omite del cdlculo de[ factor X un
componente que representa los niveles futuros de inversi'n en inlraestructuro que se diferencia
de las tendencias posodas. De hecho, una caracteristica critica de la industria del gas natural es
reldtivamente grandes desembolsos de gastos de capital asociados o la inversi'n en
infraestructura. Un fartor X que ignora estos gastos necesarios perjudico a los consumidores ol
@mprometet [a capacidad de la empresa regulada para ofrecer el servicio. Como se mencioni
anteriormente en relaciin con los cambios en las condiciones de demanda de servicios,la omisi6n
de un componente del factor X disefrado pd.ra medi [os cambios futuros en los gastos de
infruestructuru que difieron de las tendencias anteriores dari lugor a un factor X incorrecto. De
hecho. considerando que la rehabilitaci6n v reemolazo de infraestructwa serd
signi:ticativamente mayor aue en el oasado entonces el fador de oroductividad basddo en
tendencias hist6ricas sobrestimard elfador de productividad correcto-" t6

76 Trad ucci6n libre d et " Replacing and upgtsding infrastructurefacilities is an additiondl sttucturol chan ge conlronting
EGDI during theJotthcoming lR peio4 andthus must be accountedfor in its X t'octor. The regulatedJirm, much like
firms in unreguloted morkets, will determine its investment levels on the basis of the costs and returns expected lrom
such ,rvestmerts. The regulated firm \flillhave limited ability to refurbish and modernize its network architecture
if the regulator omits from the X fador calculation a component which accounts for prospective levels of
infrastructure inveitment that differs from p ast ttends. tndeed, a c.itical feature ofthe natura! gas industry is thp
relotively large copital expenditure outlays associated with infrostructurc investment. An X factar thot iqnores these
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[El dnfasis es nuestro.]

En consecuencia, no basta con argumentar que las obras en curso deberian ser incluidas
porgue impactarin en la productividad de la empresa en el futuro ya que, dada la
metodologia de cSlculo, cualquier inversi6n afecla, ceteris paribus, el factor de
productividad. Lo que deberia argumentar el consultor del Concesionario al respecto es
la presencia de algin cambio estructural en demanda u oferta que amerite incorporar un

elemento prospectivo en el cilculo. Sobre el particular, la propuesta tarifaria del
Concesionario no incluye evidencia alguna respecto a que APMT enfrentard en el
siguiente periodo regulatorio un cambio estructural que genere una dewiaci6n de las
tendencias hist6ricas de productividad y la necesidad de incorporar un ajuste prospectivo
al factor de productividad.

Otro argumento utrlizado por el consultor del Concesionario para defender la inclusion
de las obras en curso en el c6lculo del stock de capital para la estimaci6n de los indices
del insumo de capital estd relacionado a la falta de reconocimiento del costo de
oportunidad de los recursos flnancieros destinados a tal inversidn:

"Otra razdn por la que se debe incklk las obros en curso en el cdlculo es para mantenet

consistencid con la metodologia utilizada por ositran en la estimaci'n del precio inplicito del

capital, que se determinabajo el enfoque de precio de alquiler.

El precio de alquiler utilizado se basa en la metodologia de inventario perpetuo, ld cual sefiala que

el stock de capital de un periodo es equivalente al stock del capital del periodo anterior mds la
inversi6n realizada en el activo en cuestidn o las compras de activo flo o inversiones.

Es importante resaltar que la metodologid de inventario perpetuo no esperu que la inversi6n se

encuentre activada- Sino, porel contratio, esta considera que se debe tomar en cuenta el costo de

oportunidad de la inversian a precios initiales $PM6-1):

Precio ampllcttot =

(...)

WACq * IPM!1 + tasa de depreciaxi$n * IPMl - QPMt - IPMt-)
7 - tasa tmpositiuat

En el cdso de APMTC, esto implica que las obras en curso - inversiones que ya han sido

ejecutadas, pero que todayia no estdn activas al momento del corte establecido por Ositran-
deberian ser consideradas en el cdlculo del X."z

382. Sobre el particular, es necesario realizar los siguientes comentarios. En primer lugar. el

capital no es otra cosa que activos producidos o comprados que son utilizados como
insumos en determinados procesos de producci6n- El valor de un activo de capital

necessary expenditures hdrms consumers by comprc$isi1g the regulated frrn's obilily tg delivq seNice. As

discussed above rcgading chdnges in service demand conditions, omixiog on X Jacto/ component designed to
measureJuturc changes in injrdsttucture expenditures that dilJet lrom past trends will lead to on incored X factor.
tn fact since futurc requied Iacitities replocenent and upgrading wi[[ be signilcantty grcatet than the psst trend

then the histoncally-based X Jador will signilicantly overestimote the coffect X lactor." En: BERNSTEIN, J. (2oo7).

lncentive rcE)lation, ond X factor analysis: tmplicsttonsJor ontaio's gas utilities. Pp. ra-a2.

, APOYO CONSULToRIA eor,Sl. Propuesta de Revisi'n Taifaria del Tenninol Nor'te Multipropdsito del Callao.

Dgcumento presentado mediante Carta N" 56S-zor5'APMTC/LLR, recibida el 27 de odubre de 2015. Pp. 27-28.

APOYO CONSULTORh (2016). Ptopuestd de Revisidn Tdtfoia del Teminal Norte Mtltiprop6sito del Cattao.

Documento presentado mediante Carta N' oBo-2016-APN4IC/LEG, recibida el 23 de febrero de zo16. Pp. z5-27.
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depende, principalmente, de las rentas o ingresos que puede generar durante su vida 0til,
los mismos que son equivalentes al producto de las cantidades de servicios que genera el

capitaly el precio unitario de dichos servicios.

383. Como se ha mencionado anteriormente, un activo de capital en formaci6n (una obra en

curso) no constituye una unidad constructiva finalizada y, por ende, no puede generar

servicios de capital. Si un activo de capital no puede generar un volumen de servicios, no
puede generar rentas y, como consecuencia de ello, tiene un precio equivalente a o. La

siguiente ecuaci6n extraida de Christensen y Jorgenson (1969), explica de manera
detallada este punto.

,! =Z fl #r:,,r1- v1r-'l
T=t s=t+1

Donde q es el precio de mercado del activo de capital en el periodo t, r es la tasa de
retorno del periodo s, p es el precio de alquiler del activo de capital y u es la tasa de
depreciaci6n. Esta expresi6n determina que el precio de mercado del activo de capital en
el periodo t es equivalente al flujo descontado del valor de los servicios que el activo
puede ofrecer en el futuro (el producto del precio de alquiler del activo (p') y la cantidad
de servicios de capital en el periodo t [(t-u)' t]). En concordancia con lo sostenido hasta el
momento, si el proceso de creaci6n del activo de capital no ha concluido, la cantidad de
servicios que dste puede ofrecer es o y, por ende, el precio de mercado del activo tambien
ser6 o-

384. Asumiendo que los servicios de capital disminuyen geomdtricamente, los autores
seffalan que la expresi6n anterior se modifica de la siguiente manera:

q{ --;l- Wi*r + (1 - p)qf*'l
I -r,t+1

385" Despejando el precio de alquiler del activo para el periodot:

Pl = q!-* + qfp - (q! - qf-,)

386. El primer sumando representa el costo de oportunidad del capital, en caso este haya sido
adquirido mediante aportes dinerarios de los socios de la empresa, o el costo financiero,
en caso al activo de capital haya sido adquirido mediante una operaci6n de
financiamiento. El segundo sumando es el costo de la depreciaci6n o la pdrdida de valor
del activo como consecuencia de su envejecimiento flsico. Por [ltimo, el tercer sumando
representa la revaluaci6n del activo de capital como consecuencia de las fluctuaciones
del precio de mercado de los activos "nuevos" en dos periodos distintos.

387. En palabras simples, el precio de alquiler del activo tapital en el periodo t depende del
costo de oportunidad a precios de mercado del periodo t-1, el costo de la depreciaci6n
del periodo t y la revaluaci6n de activos tomando como referencia el periodo t-1.

388. Como se ha mencionado anteriormente, el valor de los servicios del activo capital se
obtiene del producto del precio de alquiler y el volumen de servicios del activo. lo que
presupone que para que haya un flujo de servicios debe haberse finalizado el proceso de
creaci6n del activo- Si se considera el primer periodo en el cual el activo capital otorga
flujos de servicios a su propietario, el costo de oportunidad y la revaluaci6n deben
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valorizarse al precio de adquisicidn o mercado del mismo, mientras que la depreciaci6n
al precio actual.

389. En el caso de una obra en curso, no hay flujo de servicios de capital, por lo que el precio
de adquisici6n es equivalente a cero. Por otro lado, si se considera la definici6n de
depreciaci6n de la OECD (la deducci5n de los ingresos para tener en cuenta la p6rdida de
valor del capital debido al uso de bienes de capital en la producci6n)7e, una obra en curso
no se deprecia porque no es utilizada en el proceso productivo, por lo que el costo de la
depreciaci6n tambi6n seria cero. En este escenario, no tiene ningrin sentido incorporar,
para fines de obtener el factor de productividad, un tipo de activo cuyo volumen y precio
del flujo de servicios es nulo.

39o. En segundo lugar, el consultor del concesionario sefrala que al excluir las obras en curso

no se reconoceria el costo de oportunidad de los recursos financieros destinados a la
inversi6n, lo cual no es consistente con la utilizaci6n del precio de alquiler en la obtencidn
del insumo capital.

3g1. Como se sehal6 en pirrafos anteriores. uno de losfactoresque afecta el preciode alquiler
del capital es el costo de oportunidad de los recursos destinados a inversi6n valuado al

precio de adquisiciSn de activo capital. En todae y cada una de las revisiones tarifarias

llevadas a cabo por OSITRAN (TISUR, LAP y DPW), este costo de oportunidad ha sido

considerado en el c6lculo del insumo capital.

392. La diferencia entre lo que hecho por el Regulador y lo solicitado por el consultor del

Concesionario, es que el primero ha considerado elcosto de oportunidad una vez que los

recursos invertidos se han materializado en un activo que genera flujos de servicios;

mientras que el segundo pretende que ese costo de oportunidad se reconozca antes que

los activos sean utilizados en la producci6n de servicios en APMT, es decir, que se

reconozca simplemente un gasto de capital sin que exista una relaci6n presente entre

6ste y la productividad de la empresa. La teoria econ6mica es clara cuando seffala que lo

relevante para medir el capital es el flujo de servicios del activo, lo que implica una

relaci6n presente y futura entre dste y la productividad de la empresa.

393. En tercer lugar, el consultor del Concesionario tambi6n seRala que la metodologia del

inventario perpetuo no considera que el activo se encuentre activado, lo cual no tiene
ning0n sentido desde el punto de vista de la teoria econ6mica. Si un activo especifico no

se encuentra utilizado en la actividad productiva, Pero se incorPora en la medici6n del

activo capital, ceteris paribu\la producrividad disminuiria de manera artificial.

394. Finalmenter el Concesionario argumenta que los inversionistas desean obtener un

retorno sobre el capital invertido desde la fecha de la inversi6n, asi como el capital

invertido:

"Ademds, se debe diJerenciar entre: i) el retorno sobre el cdpital (WACC), y ii) elretorno del capital.

lJn inversionista espero un retorno sobre el fipitol invedido (WACC) desde ta fecha de inversi6n.

Apafte de eso, el inveRionista espera recuperarel capitalinveftido.

Por ejemplo, en el caso de un 6oflo, esto s e hace todo a[ Jinal de{ plozo. Pero independientemente

78 Traducci6n libre d e:" Economically, depreciation is best described as a deductionlrom income to accountlor the loss

in cspitsl volue owing tothe use of copittll goods in pfodvction." En: oECD (:oo9). Meosu ing coPitol. oEcD MonuaL

segunda edici6n. P.44.
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de cuando se redliza el retorno del capital, el inversionista espera un retorno sobre el capilal
inveftido desde lafecha de desembolso.

En un conterto regulatorio, estamismal,gica imptico que cualquier discusion respecto a postergat
la inclusiin de inversiones en tariJas solo debeia aJectar el segundo rcmponente (retomo del
capital), mas no el primer componente (WACC), dodo que este iltimo represento el costo de
oportunidad del capita[ que se invierte, y que este costo se acumula desde el momento de la
inversi6n.

Ositron argumento que las obras en curso no deben ser consideradas como parte de los octivos,
por lo que se afecton ambos componentes (retorno de capital y WACC) hdsta el inicio de
operaciones de los octivos. Este argumento no tiene consistencia con lateoriaJinancieraexplicada
lineas aniba "7e

395. Al respecto, y tal como se ha mencionado anteriormente, los argumentos seialados por
el consultor del Concesionario serian consistentes si para la revisi6n tarifaria utilizara el
mecanismo de tasa de retornq en la que se reconocen gastos incurridos por la empresa
regulada. En el caso del factor de productividad, lo relevante no es el capital invertido
sino los servicios que el activo capital puede brindar. De esta manera, una unidad que no
se encuentra operativa no puede brindar servicios de capital y por ende, no aporta a la
productividad de la empresa regulada.

396. Por tltimo, es importante mencionar que en sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del
Regulador, el Concesionario argumenta lo siguiente para defender la inclusi6n de las
obras en curso en el ciilculo del factor de productividad:

"El costo de inversi6n es el costo principal para una infraestructura portuaria, y el capital es e!

factor de producci6n mds importante en unaconcesi'n portuoria en sus inicios. Dado ello, el hecho
que se excluya el 85yo de lo invertido resultu ertrafro desde una pespectiva econ6mica. Ademds,
da sefiales negativas para otras @ncesiones en el sector de transpotte que onticipan importmtes
necesidades de inversi6n aJuturo.

En su propuesto tarifrria, Ositran reconoce la importancia de tomar en cuenta [a inversion -
entendida como unidodes de capital culminadas- en el cilculo tarifario. Ante ello, el Regulador
sefiola que la cita de Bernstein (2oo7) prcsentada -en la que se sostiene la necesidad de incorporar
niveles Juturos de inversi'n en el c1lculo del Jactor X- es un caso particular debido o que ta
empresa regulada en cuestidn (EGDI) se enconttoba ante un combio estructural.

En su trabajo, Bernstein (2ool) define "cambio estructural" como el "reemplazar y rehabilitar la
inlraestructura", afirmando que esto "debe ser tomodo en cuentd en este t'actor de
productividad". En linea con ello, la propuesta tarilaria de Ositron no presento njnguna
justificaci6n para considerar que las obras e inveRiones de APMTC -[as cuales consisten en
reemplazar y rehabilitar infroestructuro de Enapu- no califican como un ,,cambio estructural. en
el sentido empleado por Bernstein."

397. Sobre el particular, se debe aclarar que el 85% de lo invertido que menciona el
Concesionario no hace referencia a Jas obras en curso solamente, sino que tambj6n

7e APOYO CONSULTORiA ("oa'). Propuesta de Revisi6n Tatifarid del Teminal Nofte Multiprop'sito del Callao.
Documento presentado mediante Carta N" 565-zor5-ApMTC/LLR, recibida el 27 de octubre de 2015. pp. 27-29.
APOYo CoNSULToRIA (2ox5). Propuesta de Revisi'n Tarifaria de! Teminql Nofte Multiptop6sito det Callao.
Documento presentado mediante Carta N" o8o-zor5-ApMTC/LEG, recibida el 23 de febrero de 2016. p. 27.
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considera las inversiones no reconocidas, las cuales son analizadas a profundidad en la
secci6n Vll.r.z.

398- Por otro lado, con relaci6n a la presenria de un cambio estructural, cabe precisar que
Bernstein (2ooz) argumenta que podrfa requerirse el ajuste del factor X calculado sobre
la base de informaci6n hist6rica en caso se anticipen cambios estructurales en la industria
requlada, considerando que los cambios estructurales "incluyen elementos tales como
cambios significativos en el rigimen regulatorio, cond.iciones de demanda, tecnologia, grado
de competencia y estdndares operativos y de seguridad relevantes" -Eo

399. En el caso bajo andlisis, las obras en curso no constituyen un cambio estructural que se

anticipa para el siguiente periodo regulatoriq sino mds bien inversiones realizadas por el
Concesionario en el transcurso de un afio que no constituyen una unidad constructiva
finalizada y, por ende, no aportan un flujo de servicios de mano de obra y servicios de
capital a la actividad productiva de una empresa, tal como se ha sostenido
anteriormente.

4oo. Cabe recordar, adem6s, que las Obras lniciales debieron haber culminado el rr de enero
de zo16 (considerando la ampliaci6n del plazo para la ejecuci6n de obras concedida
debido a los retrasos en la entrega de terrenos imputables al Concedente). En talsentido,
si el Concesionario hubiera ejecutado con eficiencia las obras correspondientes a las

Etapas 1y 2, el monto de las obras en curso seria igual o cercano a cero.

4or. Considerando todos los argumentos antes sefialados, no corresponde atender los

argumentos del Concesionario ni incluir las obras en curso para el ciilculo del stock de
capital en la estimaci6n de los indices del rnsumo de capital.

3. Traducci6n libre d e:"struc.tu(alchanges include such ftems qs s ignifko,ntchanges ii the regulatory rcgine, demond

conditions, technology, degrce oJ &mpetition, and rclevdnt safety and operating stdndqrds-" En: BERNSIEIN, J.

(zooj\. Incentive regvlation, ond X foctot onalysis: Implicqtioos for ontqrio's gos utilities. P . ao .
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Vll. Propuesta del Regulador para el Cilculo del Factor de Productividad para el
TNM

4o2. En esta secci6n, se desarrolla el cdlculo del factor de productividad para el TNM, en linea

con lo establecido en la Cliusula 8.25 del Contrato de Concesi6n. Segdn Bernstein y
Sappington (1999), la expresidn que determina el factor de productividad o factor X, esi

Ecuaci6n r8

x-(W"*W)+(r-f')
Donde:

es el crecimiento de los precios de los insumos de la economia.
es el crecimiento de los precios de los insumos de la empresa.
es el crecimiento de la productividad de la empresa.
es el crecimiento de la productividad de la economia.

4o3. Cabe precisar que en el informe de inicio del procedimiento de revisi6n tarifaria se indic6
que para el c6lculo del factor de productividad del TNM se utilizaria informaci6n
correspondiente al periodo zorr-zor4. Sin embargo, de acuerdo a lo manifestado porel
Concesionario en audiencia privada de fecha 7 de diciembre de zor5, no incorporar la
informaci6n .orrespondiente al affo zor5 implicaria el desconocimiento de importantes
montos de inversi6n obligatoria correspondientes a las Obras lniciales, los cuales estaban
programados para el afto 2o1,4t pero no pudieron concretarse debido a retrasos
imputables al Concedente.

4o4. Cabe precisar que las Obras lniciales corresponden a las Etapas 1y z, las cuales, de
acuerdo a lo especificado en el Anexo g del Contrato de Concesi6n, consideran las

inversiones siguientes:

Etapa 1

. lncorporaci6n de nuevas Sreas y construcci6n de pavimento para las dreas donde
se almacenardn los contenedores y la carga general.

o Demolici6n y reubicaci6n de edificios administrativos.
. Optimizaci6n de sistemas informiticos aplicados a la gesti6n portuaria.
. Ampliaci6n y reforzamiento delfrente de atraque de los Amarraderos C y D del

muelle norte, preparado para dragado a -r5,oo m.
o lncremento de capacidad portante del pavimento de la mitad del Muelle Norte

contiguo a los amarraderos C y D.
. lncremento de la capacidad portante del pavimento de la Zona r y Zona 6 del

Terminal Norte Multrprop6sito.
. Mejoramiento del pavimento del 6rea para almacenamiento de carga general y

Ro-Ro.
. Mejoramiento de accesos y cerco perimdtrico del Terminal.
o Habilitaci6n del6rea contigua al amarradero D del Muelle Norte, para Ia estaci6n

maritima de pasajeros.
. Dragado para contar en los Amarraderos C y D del Muelle Norte con una

profundidad de -14,oo m.

. li"
tW
.f
tTe

{.

93 I 165



Revisidn Tarifaria del Termlnal Norte del Te rm inal Portuario delCallao

Etapa z

Adquisici6n e instalaci6n de tres (3) grUas pdrtico de muelle tipo post panamax
en el amarradero C.

Adquisici6n de nueve (9) grrias p6rtico de patio.
Adquisici6n de dos (z) Reach Stacker.
Adquisici6n de dos (z) gnias m6viles para el Amarradero D.

Ampliacidn y reforzamiento del muelle de granos (Amarradero multiprop6sito
de graneles s6lidos limpios) para permitir el dragado a -14,oo m y la circulaci6n
de grdas m6viles.
Construcci6n de un trinel para la instalaci6n de una faja subterr{nea.
Dragado para contar en el muelle de granos con una profundidad de -14,oo m-

Dragado de canalde aproximaci6n al muelle de granos a -14oo m.
Adquisici6n e instalaci6n de un (r) sistema de faja transportadora y sistema
absorbente.
Adquisici6n de una (r) qrria m6vil.

4o5. De acuerdo a lo establecido en el Anexo 9 del Contrato de Concesi6n, las obras antes
mencionadas debian ejecutarse en un plazo de 44 meses a partir de la fecha de
suscripci6n del citado contrato, esto es, debian haber culminado el rr de enero de zor5.

4o6. Sin embargo, segrjn consta en el Acta de acuerdo para la suspensi6n temporal de las

obligaciones contractuales del Contrato de Concesi6n delTerminal Norte Multiprop6sito
del Terminal Portuario del Callao, firmada el rr de septiembre de 2ox4. los retrasos del
Concedente en el cumplimiento de la obligaci6n de entrega de la Calle Contralmirante
Raygada en las condiciones y tdrminos establecidos en el Contrato de Concesi6n
motivaron una suspensi6n de obligaciones del Concesionario por un affo, de manera que
las Obras lniciales (Etapas 1y z) establecidas en el Ap6ndice r del Anexo 9 del Contrato
de Concesi6n debian terminar de ejecutarse el rr de enero de u o16.

4o7. En talsentido, se verifica elargumento del Concesionario referido a que, a consecuencia
de incumplimientos del Concedente, podrla exi5tir una afectaci6n en el reconocimiento
de inversiones en el celculo del factor de productividad del TNM, por lo que se decidi6
ampliar el plazo de an6lisis para incluir informacion del afro zor5.

4oB. Es importante mencionar que, mediante Oficio N" ou 74-zo16-MTCI zt recibido el 22 de
enero de zor.6, el Concedente ampli6 el plazo de entrega de las Obras lniciales por tres
meses adicionales, esto es, hasta el rr de abril de zo16, inclusive. Esta ampliaci6n en el
plazo de entrega es completamente imputable al Concesionario y, tal como se verifica16

mds adelante. ha significado que durante el nuevo periodo de anilisis no 9e reconozcan
enteramente las inversiones de las Etapas 1y 2 debido a que los avances presentados no
contemplan en su totalidad las condiciones y tdrminos estipulados en el Contrato de
Concesi6n.
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Vll.r. Cilculo de la Produaividad Total de Factores del TNM

x =li,i\@-l
4o9. La productividad total de factores se define como el cociente entre la variaci6n promedio

de la producci6n de servicios portuarios y la variacidn promedio en la utilizaci6n de los
insumos necesarios para la producci6n de dichos servjcios. Como existen distintos
seryicios y distintos factores de producci6n, es preciso emplear nimeros indice que
permitan su agregaci6n.

41o. Es importante mencionar que el inicio de las operaciones del Concesionario se produjo el
r de julio de zorr, por lo que para el a6o zorr solo se cuenta con informaci6n
correspondiente a los meses de julio a diciembre. En ese sentido, recogiendo la

propuesta del Concesionario, se utiliza como criterio de anualizaci6n una regla de tres
simple que permite extrapolar proporcionalmente los seis meses de operacidn (julio-
diciembre) a todo el a6o zorr. Similar criterio fue aplicado en el caso de la revisi6n
tarifaria del TMS.

Vll.1.1- Cilculo del indice de Productos

4aa. Para obtener el indice de productos, es preciso contar con datos de cantidades y precios
de servicios provistos en el TNM. Al respectq cabe precisar que mediante las
Resoluciones No o6S-15-CD-OSITRAN y No oo1-16-CD-OSITRAN, el Consejo Directivo de
OSITRAN estableci6, a solicitud de APMT, que la informaci6n de ventas y unidades
vendidas correspondientes a la desagregaci<in de los Servicios Estindar de embarque,
descarga y transbordo de contenedores movilizados con o sin gr0a p6rtico de muelle, y
de los Servicios Especiales regulados debian ser considerados confidenciales. En ese
sentido, en el presente informe dicha informaci6n no seri publicada de forma detallada
para garantizar la confidencialidad de la informaci6n proporcionada por el
Concesionario.

Considerando lo anterior, en los cuadros siguientes se presenta informaci6n referente a

unidades vendidas , ingresos y precios correspondientes solo a los Servicios Est6ndar a la
nave y a la cargil no contenedorizada, los cuales se obtienen de la informaci6n
proporcionada porel Concesionario en el marcodel presente procedimientode revisi6n
tarifaria. Asi, en el Cuadro N" 7 se presentan las unidades vendidas de Servicios Estdndar
entre los ahos 2011y 2015.
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Cuadro No 7
TNM: Unidades Vendidas de Servicios Estindar, 2or.r.-15

(miles)

Fuente: APM Teminals Collqo S.A.

Elsboroci'n: Gerchcia de Regoloci'n y Estudios Econ6mico5 de OSITRAN .

4r3. En lo que respecta a los precios, de acuerdo con la metodologia de c6lculo del factor de
productividad mediante nrjmeros indices, estos corresponden a los precios
efectivamente percibidos por el Concesionario por la prestaci6n de servicios en el TNM.
Dado que no se cuenta con dicha informaci6n, se utilizaron precios implicitos, es decir, el

cociente entre los ingresos recibidos y las unidades de servicios vendidos.

4t4. Tal como se seffa16 en la secci5n V|.4, en los procedimientos de revisi6n tarifaria de
infraestructura de transporte de uso priblico, el OSITRAN ha optado por calcular el factor
de productividad con el enfoque de productividad del concesionario. En tal sentidq en el

anilisis de los ingresos efectivamente percibidos por APMT deben descontarse todo tipo
de retribuciones y aportes a entidades estatales. Por lo tanto, debe llevarse a cabo un

aiuste a los ingresos para descontar la Retribuci6n al Estado (3% de los ingresos netos
mensuales), el pago de la Tasa Regulatoria (rolo de los ingresos brutos) y el aporte por el

Contrato de Asociaci6n en Participaci6n con ENAPU (17,o196 de las utilidades que arrojen
los Estados Financieros Auditados del Negocio al 3r de diciembre de cada afro, antes de
la determinacidn del lmpuesto a la Renta).

4r,5. Es necesario sefralar que el descuento de la Retribuci6n al Estado y la Tasa Regulatoria
no generan diferencias entre los indices de Fisher obtenidos utilizando precios implicitos
derivados de los ingresos brutos e ingresos netoss', dado que se aplican Por igual a todos
los servicios.

416. Sin embargo, en el caso del aporte a ENAPU en virtud del Contrato de Asociaci6n en

Participaci6n, se observa que los indices de Fisher obtenidos utilizando precios implicitos
derivados de los ingresos brutos son superiores a los indices derivados de los ingresos

netos. Esto se debe a que dicho aporte e5 calculado en funci6n a las utilidades antes de

impuesto a la renta y es descontado de los ingresos de manera proPorcional a las

participaciones en ventas de cada servicio. Un caso similar ocurri6 en la primera revisi6n

tarifaria delAIJCH, en la cualse observ6 que el porcentaje de ingresos brutos en relaci6n

a los ingresos netos efectivamente percrbidos por el concesionario no es constante para

8, Matem6ticamente sucede que para el c6lculo de los indices de Laspeyrer y de Paasche que componen el indice

de Fisher, los porcentajes a los que hay que multiplicarlos ingresos brutos para la obtenci6n de los ingresos netos
para el Concesionario son constante', y portanto, re simplifican tanto en el numerador como en eldenominador
de los citados indices.

Servicio a la Nave

Servicio a la Carga no
Contenedorizada
Carga fraccionada
Carga rodante
Carga granel s6lido
Carga granel liquido

Metro
Eslora

Tonelada
Tonelada
Tonela da

Tonelada
Pasaiero

a3748

r 456
36a

6 o75

2 472

13 558

r 798

438
6 047

17O2
2l

15 909

18o5

440
6 323

3 206

14

14 099

1825

345

5 434
2 819

r3 9r8

1903

330

4142
27t5
zo

ilr,{r
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todos los servicioss'?. Esto obliga a calcular y emplear los ingresos netos para la

elaboraci6n de los indices, como se muestra en OSITRAN (zoo8).

417. Por lo tanto, para calcular los precios implicitos en la presente revisi6n tarifaria se utilizan
como base los ingresos netos de los aportes antes mencionados. En el Cuadro No 8 se

presentan dichos ingresos netos para el caso de las ventas de Servicios Est6ndar.

Cuadro N" I
TN M: lngresos Netos por Venta de Servicios Estdnd a\ 20:.L-a5

(miles de USD)

Fuente: APM Terminak Cqllao 5.A.
Elaboraci'n: Getenciq de Regulaci6n y Estudios Econdmicos de oSITRAN.

4r8. Considerando la informaci6n anterior, para cada a6o considerado en el periodo de
an5lisis, los precios implicitos de los servicios que presta APMT se obtienen mediante la

aplicaci6n de la siguiente f6rmula:

Ecuaci6n r9

Pl

Donde:

.Pi

.ai
es el precio implicito del servicio i en el aho t.
es el ingreso por el servicio i durante el aio t.
es la cantidad vendida del servicio I durante el afio t.

419- Los precios implicitos calculados para los Servicios Est6ndar de acuerdo a la ecuaci6n
anterior se muestran en el Cuadro N" 9.

e En este caso, la retribuci6n a CORPAC es apli(able por el Uso de Aeropuefto ffuUA) y por el servicio de
Aterrizaje y Oespeje.

t
al

d,.. .:., i t, ]

,. ...:J

Servicio a la Nave
Servicio a la Carga No
Contenedorizada
Carga fraccionada
Carga rodante
Carga granel s6lido
Carga granel liquido
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Servicio a la Nave
Servicio a la Carga
Carga fraccionada
Carga rodante
Carga granels6lido
Carga granel liquido

Cuadro No 9
TNM: Precios lmplicitos de Servicios Est6ndar, zorr-r5

Elaboroci6n: Gerencia de Regulati1ny Estudios Econ6micos de OSITRAN.

4zo. Un procedimiento similar al antes descrito fue utilizado para los Servicios Especiales, con
elfin de calcular los precios implicitos para el periodo u on-zor5. Es importante precisar
que en la informacidn presentada por el Concesionario para el caso de los Servicios
Especiales, la desagregaci6n considera informaci6n de ingresos y cantidades del servicio
denominado Lavado de llantas. Considerando pronunciamientos anteriores del
Regulador,sr este servicio no califica como un servicio portuariq por lo que la informaci6n
referida al citado servicio no se ha considerado para el c6lculo del factor de productividad
delTNM.

4zr. Los indices encadenados de Laspeyres, Paasche y Fisherfueron calculados considerando
las series de cantidades producidas y precios implicitos de los distintos servicios. Como
se muestra en el Cuadro N" rq la variaci6n promedio para el periodo 2orr-zor5 del indice
de producto de APMT ascendi6 a r,8fz6.

sr Ver Resoluci6n de Consejo Directivo No o13-2013-CD-OSIIRAN, en la que se declara improcedente la 5olicitud
presentada por el Conce5ionario paraelinicio del procedimiento de fijaci6nttsrifaria delservicio Lavado de llantas
y/o carroceria externa de camiones, y Resoluci6n del Consejo Directivo N' o4o-2o13-CD-oslTRAN, en la que

declara infundado el recurso de reconsideraci6n interpuedo por el Concesionario contra Ia Resoluci6n de

Consejo Directivo N' oa3-2o13-CO-OSITRAN- Disponibles en: http:r/wvrw.ositran.gob.perjoomlatools-
files/docman-files,rRepo5itorioAPs/o/o/oar/REsolo1-o1?CD/rcD. pdf y
htto://www.ositra n-oob. pe/ioomlatools-file5/docman -

files//RepositorioAPS/o/o/Br/RESOLo(s2o11CDlr,oCD.pdf. respectivaDente. 0ltimo acceso, o> de marzo de

2o16.

Cuadro No ro
TNM: Variaci6n de la Producci

Elaborucidn: Getencia de Regulacidn y Estudios Econ6micos de A9TRAN .

indice de Laspeyres
Numerador
Denominador

lndice de Paasche
Numerador
Denominador

lndice Fisher
Variaci6n del indice

85 5zr
8413,

84 866
84 o9z

1,O1.

9a 97L
84 866

95 023

86 oo1

1,o9

871y,
95 023

92 378
1OO O43

o,g2

97 307

92 378

1oz 257

95 576
r,o6
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Vll-r-.2- Cilculo del [ndice de Cantidades de lnsumos

422. Para efectos del cSlculo del factor de productividad, se considera que el Concesionario
utiliza tres tipos de insumos: mano de obra, materiales y capital.

Es necesario seialar que el indice de cantidades de insumos es mds elaborado que el
indice de producto por dos razones . En primerlugar, al agrupar costos heterogdneos bajo
un mismo rubrq no es posible tener un indicador de las unidades fisicas de los insumos
empleados. Por consiguiente, debe utilizarse la aproximaci6n indirecta para calcular el
indice de cantidades, deflactando la serie de costos incluidos bajo determinados rubros
de insumos por un indice de precios apropiado. Esta circunstancia se observa en el cilculo
de las cantidades fisicas de materiales y de capital, categorias que agrupan el consumo
de bienes intermedios y el uso de bienes duraderos, respectivamente. Existe una gran
disparidad de bienes intermedios y de bienes de capital, por lo gue no puede (o seria
extraordinariamente costoso) definirse un indicador de unidades fisicas para calcular
precios implicitos.

En segundo lugar, el insumo capital, tal y como aparece en los libros contables, es un
stoc/Ca que debe convertirse en un flujo de servicios prestados. La raz6n para ello radica
en que la productividad es una relaci6n entre flujos, pues relaciona la cantidad producida
de servicios y los insumos empleados durante un periodo de tiempo.

423.

424.

.-::]:.t,

[ ,,. ]

.'..,..::,

a) Obtenci6n de las Series para los Indices del lnsumo Mano de Obra

425. El insumo mano de obra se calcula a partir de los gastos laborales de la empresa,
incluyendo la participaci6n de los trabajadores en los beneficios de la misma. Para el
cdlculo del insumo de mano de obra, se emplea un indice de cantjdades con un precio
implicito. que se obtiene dividiendo el gasto total de la empresa en el factor mano de
obra entre el nrimero de horas-hombre demandadas.

426. En el TNM, existen dos tipos de trabajadores: estables y eventuales, por lo que es

conveniente considerar estas categorias del insumo trabajo por separado. Es preciso
recordar que la unidad en la que se cuantifica el insumo trabajo no es el ndmero de
trabajadores, sino las horas hombre utilizadas en la producci6n de servicios. Esta unidad
es m6s apropiada en industrias como Ia portuaria, caracterizadas por un elevado indice
de temporalidad en la mano de obra.

427. Pot otra parte, es conveniente diferenciar entre funcionarios o trabajadores
administrativos y empleados o trabajadores operativos dentro de la categoria de
personal estable, ya que sus servicios laborales y sus salarios por hora son muy
diferentesEs.

428. Las horas hombre utilizadas para el periodo 2oa1-2o15, por categoria de trabajador que
se muestran en el Cuadro N" rr se obtienen de reportes extra contables.

A diferencia de los pagos por trabajg o material, que al estar referidos al estado de p6rdidas y ganancias, son un
fluio.

Similarcriterio se utiliz6 en la revisi6n tarifaria delTtvlS. Ver: OSTTRAN (2o1sa).
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Cuadro No rr
TNM: Horas Trabajadas, zou-r5

(miles de horas)

Fuente: APM Terminqls Callao 5.A.
Elabordcidn: Gercncia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

429. Para obtener los precios implicitos correspondientes, es necesario contar con el gasto en
remuneraciones del Concesionario que se muestra en el Cuadro No rz. Cabe precisar, que
se considera la subcuenta "participaci6n de trabajadores" y "Otros gastos de personal"
en la cuenta "gastos de personal"85.

Cuadro No rz
TNM: Gasto Anual en Mano de Obra, 2011-15

(Miles de USD)

t/ lncluye copacitaciones, indemnizaciones, beneJicios sociales de los trabqjadores, prcvisidn social, seguridod y
otras cont buciones.
Fuente: APM Teminals CallqoS.A.
Elaborocidn: Gerencio de Regvloci,n y Estvdios Ecordmicos de OS,IRAN.

43o. Como se mencion6 anteriormente, para obtener las series de preclos implicitos basta
dividir el gasto para cada categoria laboral entre las series de horas trabajadas. De esta
manera, los precios implicitos para cada afro de los servicios que preita APMT se

obtienen de Ia siguiente manera:

Ecuaci6n zo

cl

Donde:

. Wi es el precio implicito de la categoria laboral i en el afro t.

. Gri esel gastode la manode obra de la categoria laboralrdurante el afrot.

. Li es la cantidad empleada de mano de obra de la categoria laboral I
durante el aflo t.

43r. El resultado de aplicar la f6rmula anterior se muestra en el Cuadro N" 13.

86 A partirdela60 2011, la NllF 19 define a la participaci6n de los trabaiadores como un gasto, por tanto se incluye

en la cuenta "Gastos de Personal" del Edado de Pdrdidas y Ganancias,

W;

Funcionarios

Empleados

Eventuales

Participaci6n de trabaiadores
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Cuadro N oa3

TNM: Precios lmplicitos del lnsumo Trabajo, zorr-r5
(USD)

Fuente: APM Terminak Calloo 5.A.
Eldboraciin: Gercnciade Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

432. El crecimiento promedio en el indice de cantidades del insumo mano de obra para el
periodo zorr-zor5 ascendi6 a Sr41% anual(ver Cuadro No r4)

€uadro N or4

TNM: Variaci6n de las Cantidades del lnsumo Trabajo,2olz-15

Elaborucidn: Getencia de Regulaci6n y Fstudios Econdmicos de OSITRAN.

b) Obtenci6n de las Series para los lndices del lnsumo Materiales

433. El insumo Materiales comprende los servicios b6sicos, mantenimiento, reparaciones,
combustibles, suministros y servicios prestados por terceros que el Concesionario
adquiere a otras empresas para su funcionamiento.

434. Para obtener las cantidades de productos intermedios, dada su heterogeneidad, se
emplea el enfoque indirecto. Por consiguiente, la serie de cantidades se obtiene como
una serie de gasto real en materiales, cuyas unidades son d6lares a precios constantes.

435. En este caso, el valor de los materiales utilizados se obtiene de forma residual,
deduciendo de los costos de la empresa aquellas partidas que son incluidas en el insumo
capital como la depreciaci5n y la amortizaci6n, los gastos de personal y otros gastos
como la valuaci6n de activos, tributos, suscripciones, donaciones y sanciones
administrativas. (ver Cuadro N" r5)

436. Es preciso sefralar que el gasto por el concepto de valuaci6n de activos consiste en la
valorizaci6n de cobrabilidad a las cuentas por cobrar, gastos por obsolescencia de los
inventari05 que no tienen rotaci6n, asicomo en las provisiones por procesos legales con
alta probabilidad de p6rdida. Al respecto, debe indicarse que estas partidas no se
consideran como gastos en materiales debido a que estos ya han sido previamente
contabilizados en las cantidades de capital, trabajo y en el resto de gastos que recoge la
partida materiales. Por tanto, es preciso excluirlos del cJlculo para no contabilizarlos dos

indice de Laspeyres

Num erador
Denominador

indice de Paasche

Numerador

Denominador
lndice Fisher

Variaci6n del indice

14 49a

3a 472

34 339

3a o97

1110

38 929

34 339

35 aga

31434
a,a3

tz,o6.16

34 944

35 291

36 o85

38 285

o'97

37 4a7

36 o85

34 548

33 385
L,o4

5,$%
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vecesET.

Cuadro N" r5
TNM: Gasto Anual en Materiales, zorr-r5

(miles de USD)

Fuente: APM Termindls Callao S.A.
Elaboraci'n: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econdmicos deOSITRAN-

437. Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterog6neos, para obtener la serie
de cantidades, se requiere deflactar el gasto en productos intermedios por un indice
apropiado de precios. El lndice empleado en este caso es el IPC corregido por tipo de
cambio, ya que elgasto en materiales se encuentra denominado en moneda extranjera.

Cuadro No e6
TNM: Deflactor del lnsumo Materiales, zo:.r-:.5

Elaboraci6n: Gercncia de Reguldci'n y Estudios Econamicos de OSITRAN.

438. Para deflactar la serie de qasto corriente en materiales y obtener la serie de unidades
(gasto realen materiales), se utiliz6 la siguiente formula:

rReal 
-ut

Ecuaci6n zr

r corrienteut

I pCAiustado por tipo de cambio

Donde:

. GrR"oI I

t.
. Gtc.mEnte,

. lPclustado Nt ripo d ecdmbio.

es el gasto real en materiales (unidades) durante el afro

es el gasto corriente en materiales durante el aio t.
es el IPC ajustado por tipo de cambio en el affo t.

439. Como se observa en el Cuadro N" r7, la serie de cantidades del insumo materiales
equivale a la serie de gasto anual en productos intermedios expresada a precios
constantes del afro zou.

Servicios prestados porterceros

Seguridad y limpieza

Servicios besicos

lvlantenimiento y reparaciones

Combustible

Suministros

Seguros

Otros

8 r97

3 407

aan
a7z7

1163

I391

7 754

3 230

a 427

21,85

4705

745

3 099

8 6zr
2 895

1360

2 687

2 493

1O15

3 473

I 585

2 138

1461

3 529

z 656

898

3 420

g 620

2 063

2 19O

a384

r 966
2 903

3 854

1110

. !1I&-
.r Q",,o-. ',;
,. Il. Ci .riilt0

[ndice de orecios IPC (USD] - Base 2ou

Fuente: lnstituto Nacional de Estadisticq e lnformAtica, Bonco Centrol de Reserua del Peri.

87 similar criterio se utiliz6 en la revisi6n tarifaria del TPM (OSITRAN 2o4) y TMs (oslTRAN zoas),
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Servicios prestados por terceros

Seguridad y limpieza

Servicios bdsicos

Nranteoimiento y reparaciones

Combustible

Sumini5tros

Seguros

Otros

83

34
L2

t7
L4

L2

34

20

72

3o

13

20

16

7

29

12

79

a7

13

25

23

9

3o

7

8o

20

14

33

25

10

98
21-

t4
20

29

39

11

Cuadro N" r7
TNM; Cantidades de Materiales, zorr-r5

Fuente: APM Teminals Callao S.A.
Eloboraci1n: Gercncia de Regulaci1n y Estudios Econdmicos deOSITRAN.

o. El Cuadro No r8 muestra que elcrecimiento promedio en el indice del insumo materiales
utilizados por el TNM para el periodo bajo anSlisis ascendi6 a 3,oo96 anual.

Cuadro N" 18
TNM: Variaci6n de las Cantidades del lnsumo de Materiales, zorz-r5

c) Obtenci6n de las Series para los lndices del lnsumo Capital

44a.

442.

Al igual que en los casos anteriores, se requiere para el c5lculo de la productividad de la
empresa concesionaria una serie de unidades de capitaly una serie de precios del mismo
insumo.

En lo que se refiere a las ca ntidades de capital, debe convertirse la serie del stock contable
de capital a fin de periodo, en una serie de unidades de capital presentes durante todo el
afro para la producci6n de los servicios del terminal portuario. Debido a que existe
heterogeneidad en los bienes de capital, incluso en cada uno de los rubros contables en
que se agrupan, las unidades sefraladas corresponderdn al valor neto de depreciaci6n de
los bienes de capital, expresado en d6lares deflactados por un indice apropiado.

En este contexto, para obtener las unidades de capital presentes durante cada affo en la
producci6n de los servicios portuarios, es preciso obtener el stock de capital al 3r de
diciembre de cada afro. el mismo que se calcula a partir de los datos contables facilitados
por la empresa concesionaria. Este stock es el resultado de las inversiones, tanto
obligatoria5 como adicionales, realizadas por el Concesionario que han sido reconocidas

ir"(&ir

lndice de Laspeyres
Numerador
Denominador

lndice de Paasche
Numerador
Denominador

(ndice Fisher
Variaci6n del indice

19 821

a2 579

2L 453
24 438
o,88

24 L21

23 057

23 7oB
zz 66o

1,05

22 9n
21 453

23 057

21 528
a,o7

27 a7o

z3 7oB

25 o91
21 894

1115

Elaboracidn: Getencio de Reguldci6n y Estudios Econdmicos de ?SITRAN.

443.
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por la Autoridad Poftuaria y se encuentren operativas de acuerdo a las caracteristicas del
Contrato de Concesi6n, realizadas por el Concesionario.

444. Cabe precisar que en el zorr entr6 en vigencia la aplicaci6n de las Normas lnternacionales
de lnformaci6n Financiera (ClNllF). La ClNllF 12, conocida como "Acuerdos de Concesi6n
de Servicios", es una interpretaci6n publicada porelComit6 de lnterpretaci6n de las NllF
que afecta la preparaci6n de la informaci6n financiera de empresas que han suscrito
contratos de concesi6n.

445. Bajo los alcances de esta norma contable, las infraestructuras no deben ser reconocidas
como elementos de propiedad de la empresa concesionaria, pues dicha empresa solo
tiene el derecho de concesi6n que lo obliga a proveer el servicio piblico de acuerdo con
los tirminos especificados en el contrato de concesi6n, y deben ser clasificadas como
parte de los activos intangibles.

445. En el caso de la revisi6n tarifaria del TNM, y tal como se ha procedido en anteriores
procedimientos de revisi6n tarifaria llevados a cabo por el OSITRAN8s, no se considera
para el cSlculo de los indices del insumo capital a las obras en curso. Los motivos para ello
se encuentran ampliamente desarrollados en la secci6n Vl.5 y tienen que ver,
principalmente, con la consideraci6n de que los activos en proceso de creaci6n no son
capaces de brindar hoy elflujo de servicios de capital correspondiente.

447. Adicionalmente, solo se considera en el c5lculo aquellas inversiones realizadas por el
Concesionario que cumplen con las condiciones y caracteristicas establecidas en el
Contrato de Concesi6n al 31de diciembre del aio zor5. Ello bajo la consideraci6n que, en
caso la infraestructura y el equipamiento no cumplan con las caracteristicas y condiciones
que han sido acordadas entre las Partes, entonces ellos no se encuentran operativos en
su totalidad y los servicios que prestan a los usuarios no cumplen con la calidad esperada.

448. Al respecto, es importante mencionar que la clasificaci6n de las obras a ser incluidas en
el c6lculo de la Propuesta Tarifaria del Regulador fue realizada sobre la base de
informaci6n remitida por el Concesionario mediante Carta No 06o-2016-4PMTC/LEG.
recibida el 8 de febrero de zo16, y considerando el an6lisis llevado a cabo por la Gerencia
de Supervisi6n y Fiscalizaci6n contenido en los Memorandos No or5o-zor5-GSF-
OSITRAN y N" or86-zor6-GSF-OSITRAN, de fechas z3 de febrero de zo16 y 4 de marzo
de 2016, respectivamente.

449. Las principales consideraciones tomadas en cuenta en el an6lisis de la Gerencia de
Supervisi6n y Fiscalizaci6n, en los citados memorandos, fueron las siguientes:

o Se tomaron en cuenta solo las obras y el equipamiento portuario que han sido
previamente aprobados por la APN en el Expediente T6cnico que corresponde a las

Etapas 1y 2 o cuya aprobaci6n se haya producido mediante una solicitud de cambio,
durante la ejecuci6n del proyecto. En tal sentido, se excluyeron los items que se

mencionan a continuaci6n. los cuales no habrlan sido considerados ni en el expediente
t6cnico ni en alguna de las cincuenta y tres (53) solicitudes de cambio aprobadas a la

fec h a:

- Tres (o3) Camionetas Pick Up

33 Do5 revisiones tarifarias en elAIJCH (zoo9 y 2oi4), tres revisiones tarifarias en eITPM (2oo4, 2oo9 y 2or.4) y una

revision tarifaria en el TMS (2o1s).
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Dos (oz) Camionetas panel
Un (or) Cami6n de 5 TM
Un (or) Cami6n Barredor
Un (o1) Bote Ezo Lading craJ
Una (or) Plataforma elevadora

Se tomaron en cuenta s6lo las obras y equipamiento poftuario restantes que habrian
sido recibidos previamente por el Concedente, representado por la APN. En esta
segunda verificaci6n, se excluyeron las inversiones cuya recepci6n no ha sido solicitada
de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Concesi6n:

- Diez (ro) fMontacargas
- Sistema El6ctrico del Muelle rrse

Se excluyeron los paquetes de obras cuya solicitud de recepci6n parcial fue solicitada
por el Concesionario y rechazada (por ejemplo, el paquete 4) o contaban con
observaciones. Por esta raz6n, se excluyen las siguientes obras:

- Ampliaci6n del Muelle 5
- Patio de contenedores de respaldo del Muelle 5
- Dragado (muelle 5)
- Edificio administrativo y Oficinas Piblicas
- Ampliaci6n y reforzamiento/Pavimentaci6n de respaldo Muelle u
- Dragado (muellerr)
- Edificio de Amenidades
- Cuatro (4) Grrjas STS Post Panamax

45o. En tal sentido, las inversiones que se reconocieron en la propuesta tarifaria del Regulador
se redujeron al equipamiento portuario que se encontraba en operaci6n al 3r de
diciembre de zor5, que habria sido aprobado previamente por la APN y que contaba con
la recepci6n correspondiente sin observaciones y que por tanto se encontraria operativo
de acuerdo a las caracteristicas establecidas en Contrato de Concesi6n.

45r. Similar procedimiento se llev6 a cabo para el detalle de las inversiones en instalaciones,
maquinaria y equipos incluidos en el rubro de Activos; asi como con el detalle de obras
civiles e instalaciones en el rubro de lntangibles. En este caso, se considera la informaci6n
remitida por el Sr. Manuel Delgado, Chief Financial Officer de APMT. mediante
comunicaci6n electr6nica de fecha z9 de febrero de 2016; asicomo el an5lisis llevado a

cabo por la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n, contenido en el Memorando No t99-
zo16-GSF-OSITRAN. En este caso, las inversiones que se reconocieron en la propuesta
tarifaria del Regulador est6n referidas a los rubros siguientes:

- PROINVERSION - proceso de promoci6n de la inversi6n privada.
- Asesoria legal instalaci6n de APMTC (posterior a la firma del Contrato de

Concesi6n).
- costo de adjudicaci6n de la concesi6n.
- Costo de licencias.

3e En el caso del Sistema El6ctrico del Muelle r1 se verific6 que este no ha sido considerado dentro del paquete 2.1
(Muelle 1x, Obras civile5), nitampoco en el paquete 2.1.1 (Pavimento de respaldo del Muelle 11). Por otro ladq
todavia hdy postes de iluminaci6n en elMuelle u, que no han sido conectados a la sub estaci6n que alimenta al
Muelle u, por lo que deben culminarse estas actividades, previo a la solicitud de recepci6n de obra.

.'i";,;t' ,: ;,.:'+
\il'" L'-i:- l
A.
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452. De acuerdo a lo manifestado por el Concesionario en sus comentarios a la Propuesta
Tarifaria del Regulador, las obras y el equipamiento portuario no reconocidos el cdlculo
del factor de productividad por un valor cercano a los USD 2oo millones si estaban
reconocidos por la APN. Seg[n APMT, del citado monto, activos asociados a alrededor
de USD rzo millones no tendrian observaciones; mientras que los USD 8o millones
restantes ten[an algrjn tipo de observaci6n:

"La Tabla a, a continuaci6n, muestra los LIS$ 2oo mi ones no reconocidos quefueron aprobados
mediante dctas por la APN. De ese total, lJ,$ uo millonesfueron aprobados sin observaciones
entre 2074 y 2075.

Tabla L: Obrusy equipamiento portuario aprobados por la APN, pero no reconocidos en la
propuestd tdrifarid del Regulador

Fuente: APMTC

Nota: Los totales pueden no reconciliar por redondeo de los nimeros presentados en lo tdbla.
Elabo r aci6n : A P OYO Co n su lt o ria.

Esta evidencia permite concluir que por lo menos IJS$a2o mi ones en inversi\n que fue excluida
de[ cdlculo de productividad por Ositran debe ser incluida, dado que estas obrasfueron oprobadas
por la APN sin observaciones."

49. Sobre el particular, se ha verificado que algunas de las inversiones que fueron excluidas
del ciilculo del factor de productividad en la Propuesta Tarifaria del Regulador, fueron
aceptadas por la APN sin observacione5. En ptsrticular:

i. En dos Actas de Recepci6n de fecha rz de setiembre de zor4, se aprob6 la

recepci6n sin observaciones de los siguientes equipos:

Tres (o3) camionetas Pick up
Dos (o2) camionetas panel

Un (o1) bote E3zo Landing Craft
Una (or) Plataforma elevadora m6vil
ouince (15) terminal tractor
Diecisiete (r7) plataformas portacontainer

I- Mediante Acta Final de Recepci6n de fecha z4 de setiembre de zor4, se

levantaron las observaciones y se acept6 sin observaciones la recepci6n del
equipamiento siguiente:

. Un (oa) cami6n de cinco toneladas

. Un (o1) cami6n barredor (sweeper)

Pdquete No a
Amplioci6n muelle S y patio de contenedores

4 grias STS Post Ponamax
Drugado (muelle S)

Muelle aL

Edificios

L78
69

37
a3

6o

2

si
si

Totql

'in 
obseNdciones

Con obseNaciones
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En el Acta de recepci6n de fecha u6 de setiembre de zor4 se aprob6 sin
observaciones la recepci6n de los siguientes equipos:

Tres (o3) montacargas 2,5 toneladas Caterpillar GPz5NM
Tres (oj) montacargas 5 toneladas Caterpillar P11ooo-LP

Dos (o2) montacargas 16 T Linde H16o/rzoo
Un (o1) montacargas zo toneladas Lince H zoo
Un (o1) montacargas 32 T Linde H32o

iv. Finalmente, en el Acta de Recepci6n Final de Obra de fecha ro de julio de zor5,
se deja constancia que se subsanaron las observaciones presentadas en el Acta
de Recepci6n Parcial de Obra suscrita el dia 14 de mayo de 2015. En tal sentido,
el comit6 de recepci6n de Obra de la APN aprob6 la recepci5n de las obras
siguientes:

. 35o metros del muelle 5.
o Patio de contenedores de respaldo.
. Dragado a -r5 metros.
o Cuatro (o4) grrias p6rtico de muelle STS Post Panamax.
. Doce (rz) grias p6rtico de patio RTG.

454. Considerando lo anterior, se acepta el comentario del Concesionario y se procederd a

incorporar en el c6lculo del factor de productividad las inversiones mencionadas en el
p6rrafo anterior.

455. EI Concesionario sostiene tambi6n que los activos que han sido aceptados por la APN con
algtn tipo de observaci6n deberian ser incluidos en el cSlculo delfactor de productividad.
Como sustento de dicho comentario, APMT menciona que en las actas de recepci6n final
o parcial de la APN se sostiene que, al momento de su suscripci6n, Ias obras y/o el
equipamiento implementados por APMT se encuentran en condiciones de iniciar
operaciones, incluso cuando presentan observaciones o recomendaciones.

456. Las inversiones a las que se hace referencia en el comentario anterior son aquellas que
fueron aceptadas mediante las actas siguientes:

i. Acta de Recepci5n Parcial de Obra de fecha r8 dejunio de 2015, mediante la cual
se aprueban con observaciones las obras del Paquete N" 3, conformado por el
Edificio Administrativo y Oficinas Piblicas.

ii. Acta de Recepci6n Parcial de Obra de fecha z3 de octubre de 2015, mediante la

cual se aprob6 la recepci6n con observaciones de las obras siguientes:

Ampliaci6n y reforzamiento del muelle m para la atenci6n de graneles
s6lidos limpios.
Dragado del 5rea de maniobras, dragado de acceso al muelle rr y dragado
de los amarraderos del muelle m, todos a una profundidad de -16 metros.

Acta de Recepci6n Parcial de Obra de fecha zr de diciembre de zor5, mediante
la cual se aprob6 con observaciones y se someti6 a un periodo de prueba el
denominado Paquete No 2.a.1, conformado por:

It t_

It.
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. Pavimento de 12 8o2 metros cuadrados.

. Sistema elilctrico consistente en dos (o2) postes de iluminaci6n de 4o
metros con sus respectivos reflectores y cableado interno.

iv. Acta de Recepci6n Parcial de obra de fecha zr de diciembre de 2015, mediante
la cual se aprob6 con observaciones las obras del denominado Paquete N" t
Edificio de Amenidades.

457. En relaci6n a las actas relacionadas con el muelle rr (Actas del z3 de octubre y del zr de
diciembre de zor5), ciertamente, en dichas actas se mencion6 que las obras civiles y/o los
equipos recibidos se encuentran en condiciones de operar, no obstante ello, no debe
dejarse de lado que las obras referidas al muelle rr tienen como objetivo la ampliaci6n y
mejoramiento de este muelle para la atenci6n preferencial de granos, tan es asi que el
propio Contrato de Concesi6n se refiere a este muelle como "muelle de granos". En

efecto, de acuerdo a Io establecido en la ClSusula 6.u delcitado contrato:

"6.4. Para efeaos de lo dispuesto en la Cldusula 6.2, se considera que la ejecuci6n de las Obras
comprende las siguientes Etapas:
(...)
Etapa 2: Comprenderd como minimo, la modernizaci;n de la lnfruestructura PortuariadeI
Muelle de Gronos. de rcnformidad con la Propuesta Ticnica."

[El subrayado es nuestro.]

458- Asimismor en el Anexo 9 del Contrato de Concesi6n se menciona lo siguiente:

"ANEXO 9

Apindice * oBRAS tNtCIALES Y OBRAS EN FUNCTdN A LA DEMANDA

(...)

Eto,pa 2

. Amptiaci6n y relorzamiento del muelle de oranos (Amarradero multiprop6sito de graneles
s6lidos limpios) para permitir el dragado a -t4.oo m y la circulocidn de grAas m6viles

e Construcci6n de un ttnel paro la instalaci6n de unafaia subterrdnea
. Dragado para contar en e[ muelle de granos con una proJundidad de -t4.oo m
. Drugado de canal de aproximoci6n al muelle de oranos a -a4.oo m
. Adquisicidn e instalaci;n de un (t) sistema de faja transportadora v sistema absorbente.
. Adquisici6n de una (a) g am6viL"

lEl subrayado es nuestro.l

459. En tal sentido, si bien en el muelle 11 puede atenderse el embarque y descarga de
mercancias distintas a los graneles (como, por ejemplo, carga rodante y pasajeros), para

efectos del cilculo del factor de productividad, la operatividad de este muelle, en los

t6rminos contenidos en el Contrato de Concesi6n, implira no solo la disponibilidad de las
obras civiles (ampliaci6n y reforzamiento del muelle, dragado, pavimento de respaldo,
etc.). sino tambi6n que pueda llevarse a cabo sobre todo la descarga de granos,
considerando el adecuado funcionamiento de la faja subte116nea, faja transportadora y
sistema absorbente, equipos que se encuentran previstos en el Contrato de Concesi6n
(incluida la Propuesta Tdcnica contenida en el Anexo 16 del citado contrato). Dado que

6ste no es el caso, toda vez que durante el periodo considerado para el c5lculo del factor
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de productividad, el equipamiento antes mencionado no ha sido recibido por el
Concedente, por lo tanto, no es posible afirmar, para fines del presente procedimiento
tarifariq que el muelle 11 se encuentre operativo en su totalidad y en los t6rminos que

manda el Contrato de Concesi6n, raz6n por la cual no corresponde incorporar las

siguientes inversiones referidas a la Etapa z en el cdlculo del factor de productividad:

Ampliaci6n y reforzamiento del muelle rr para la atenci6n de graneles s6lidos
limpios.
Dragado del 6rea de maniobras, dragado de acceso al muelle rr y dragado de los

amarraderos del muelle m, todos a una profundidad de -16 metros.
Pavimento de rz 802 metros cuadrados.
Sistema el6ctrico consistente en dos (o:) postes de iluminaci6n de 40 metros con
sus respectivos reflectores y cableado interno.

46o. Cabe precisar que el Concesionario argumenta que en caso se hayan ejecutado
inversiones sin excluir los ingresos correspondientes, se sobre estimaria su productividad:

"Lo anterior permite conclui que el Regulador no estd incluyendo en su propuestd de cdlculo del

factor de produdividad inveEiones ejecutadas por APMTC que si generaron flujos de servicics de

capital y, por tanto, formaron parte de la funci1n de producci;n del concesionario. Por lo tanto!
serd impoftante que el cdlculo delfactor X incorpore este aspecto.

De igua[ manera, la evidencia presentada en esta secci'n permite concluir que en elcdlculo del

Jador de productividad en la propuesta tarilaria del Ositron existen inconsistentiast en el sentido
que se excluven oastos en inversiones sin excluir los ingresos corresDondientes, lo cual sobre-
estima la otoductividad de APMTC."

IEl subrayado es nuestro.]

46r. En tal sentido, considerando que entre el z3 de octubre y el 3r de diciembre de uor5 se

registr6 la atenci6n de zz naves en el muelle 11 (naves Ro-Ro, graneleras, de carga
general y cruceros), corresponde atender el comentario del Concesionario y excluir del
cdlculo del factor de productividad las inversiones de las obras antes mencionadas, los
ingresos percibidos por la prestaci6n de Servicios Estdndar en el citado muelle durante el
afro zor5 y la fracci6n correspondiente a los gastos de operaci6n y mantenimiento.

462. Al respecto, es importante precisar que para ajustar Ia serie de gastos de operaci6n y
mantenimiento, se calcu16 primero el porcentaje de Ia carga atendida en el muelle rl
respecto del total de carga atendida en el TNM en el afro zor.5 Q,z5o/ol y luego se

descont6 dicho porcentaje de los rubros siguientes:

Gastos laborales:
- Trabajadores operativos (blue collar)
- Estibadores

Gastos en materiales:
- Seguridad y limpieza
- Servicios bdsicos
- Mantenimiento y reparaciones
- Combustible
- Suministros
- Seguros
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- Movilidad/traslado de personal

463. De otro lado, con relaci6n al Edificio Administrativo y Oficinas Priblicas, cabe mencionar
que, de acuerdo a lo informado por la Gerencia de Supervisi6n y Fiscalizaci6n mediante
Memorando N' o395-zor6-GSF-OSITRAN, las cuatro observaciones precisadas en el
Acta de Recepci6n Parcial de Obra de fecha r8 de junio de zor5 fueron levantadas entre
julio y agosto de zor5. En tal sentido, corresponde atender el comentario del
Concesionario e incorporar esta obra en el c6lculo del factor de productividad.

454. Finalmente, respecto al Edificio de Amenidades, debe mencionarse que fue aceptado con
observaciones el zr de diciembre de zor5; sin embargo, su explotaci6n no se inici6 sino
hasta inicios de zo16, esto es, fuera del periodo de andlisis. En efecto, de acuerdo a lo
sefralado en el Memorando N" o395-zor5-GSF-OSITRAN, el referido edificio consta de
ambientes con varios servicios, los cuales han empezado a operar en distintas fechas,
seg0n se indica a continuaci6n:

465.

. Tdpico y la sala de atenci6n: enero de 2016;

. Sala de primeros auxilios y oficina de bomberos: febrero de 2016

. Servicios higi6nicos, vestidores y duchas: febrero de 2016

. Cuarto de recolecci6n de servicios: febrero de 2016

En consecuencia, dado que el Edificio de Amenidades no constituia una unidad
productiva durante el perrodo de andlisis (zou-zor5), no corresponde incorporar esta
obra en el cSlculo del factor de productividad.

Elstockcontable de capital de APMT, para cada categoria de capital se obtiene aplicando
la siguiente f6rmula;

466.

..S.

Donde:

Ecuaci6n z:

Kl = Kl-, + 4 - @l - Dt-) + A:t

Ki es el stocft de los bienes de capital i al final del afro t neto de
depreciaci6n,
/tr es la inversi6n realizada en bienes de capitalien el momento durante el

affo t.
Di es la depreciaci6n acumulada en libros de los bienes de capital ientre el
aflo o y el aho t.
Ai son los ajustes contables realizados por el Concesionario en los bienes
de capital I durante el ano t.

467. Considerando los criterios antes mencionados para el reconocimiento de inversiones
para efectos del ciilculo del factor de productividad del TNM, durante el periodo zorr-
2oa5 se reconoce un monto de inversiones de USD 174,6 millones (ver Cuadro N" r9).
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Cuadro N" r.9
TNM: Activos e lntangibles Adicionales, zorr-r5

(miles de USD)

Nota: Los montos de inversi6n de los bienes de la concesiin y equipamiento de la secci6n intangibles de los

a6os 2014 y zoTS corresponden a la valorizaci6n del Consorcio Supervisor Muelle Nofte - CSMN a diciembre

de zot5.
Fuente: Memorando N" oZo-2oa6-JCP-GSF-OSITRAN y APM Terminals Cdlloo S.A.

Elaboraci'n: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

468. Para obtener la inversi6n neta de depreciacion y amortizacion, los activos e intangibles
son depreciados y a mortizados, respectivamente, en funci6n de su vida ritil, la misma que
se obtiene de los Estados Financieros Auditados de la empresa. Como se observa, la vida
itil de la infraestructura y equipamiento del TNM fluct0a entre 4 y 33 afros (ver Cuadro
No zo).

Cuadro No 20
Vida Util de la lnfraestructura y Equipamiento

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos
Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software y licencias

10

10

10

4

3o
10

3vo
toVo

zo9l
aoo/o

toVo

zSVe

30h
aoo

ao(Yo

Fuente: APM Terminals Calldo S.A.
Elaboraci'n: Gerencia de Regulqci6n y Estudios Econ'micos de OSITRAN.

469. A partir de la vida itil se estima la depreciaci6n y amortizaci6n contable acumulada para
los activos fijos (unidades de transporte, muebles y enseres, equipos diversos y equipos
de c6mputo) e intangibles (bienes de la Concesi6n, equipamiento, software y licencias).
Lo que pretende revelar esta variable es el uso que se le ha dado a los recursos que
dispone la empresa para prestar los Servicios Est6ndar y Especiales (ver Cuadro N" zr).

!t

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos

Equipos de c6mputo
Intangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

o

o

133

590
422

-59

o

81

o

o

97

35
aa7

3o

o

13 937

o

o
-L 224

485
1036
250

3 075

o

o

o

-47

-4,2

a72

38

-26

14135

o

o
o

340
7a

165
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Cuadro No zr
TNM: Depreciaci6n y Amortizaci6n acumulada, zorz-r5

(miles de USD)

47o. A los activos e intangibles se les aplica respectivamente la depreciaci6n y amortizaci6n
acumuladas, de esta forma el modelo estima los recursos de capital que disponia la

empresa en cada uno de los afros para los cuales se estima el factor de productividad (X).
Cabe precisar que se asume que [a adquisici6n de los activos fijos se realiza en los meses
de diciembre y por consiguiente, comienzan a depreciarse el siguiente affo (ver Cuadro
N" 22).

Cuadro No 22
TNM: Stock Contable de Inversiones de Capital, zorr-r5

(miles de USD)

Elaboraci1n: Gerencia de Regulaci^n y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

47r. Al stock contable de capital de APMT, debe afradirse el stock de activos entregados por
el Estado al momento de la concesi6n del TNM. Si bien es cierto que dichos activos no
fueron adquiridos por el Concesionario, son utilizados por la empresa en la producci6n de
servicios.

472. Para calcular el valor del stock de capital inicial, se realiz6 una revisidn de la literatura
existente. En ese sentido, Coelli et. al. (zoo3) sefralan que "(...) en las situaciones en las

que no se tiene informaci6n hist6rica sobre las inversiones, se pueden considerar otras
formas de medir la cantidad de capital (...)". Estas formas son las siguientes:

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos

Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

o

o

245

49
104

63

103

o

a2

o

o

485
111

266

156

203

o

o

o

744
a76

444
256

304
1394

o

o

994
241
6lz
367

403

4 Lgg

Elaboraci6n: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres
Equipos diversos

Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

o
o

L 224

4a6
1 036

250

3 075

o

o

o

955

570
L 522

310

2 9L4
o

rz8

o

o

812

5++
a4n
247

2 813

13 937

o

o

506
478

a475
185

o

o

256

753
1355
240

71, 4ao
89 g:z
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C.

d.

b.

Valor de reposici6n En teoria, el valor de reposici6n debe ser equivalente al valor del
stock de capital no depreciado a precios constantes. Sin embargo, estimar el valor
de reposici6n puede ser un ejercicio costoso y que demande mucho tiempo.
Valor de reposici1n optimizado. Es equivalente al valor de un activo con el que se
reemplazaria un activo hoy, dado el conocimiento actual de la evoluci6n de la
industria. La desventaja de este enfoque es que se basa una cantidad significativa de
opiniones subjetivas, que puede afectar la credibilidad del procedimiento.
Precio de venta. En teoria, el precio de venta debe ser equivalente al valor del stock
de capital. La desventaja de este enfoque es que el precio de venta dependerd del
grado de competencia del proceso de venta.
Stock de capital nominal (depreciado y no depreciado). Esta medida, reportada de
manera rutinaria en los Estados Financieros de la empresa, estar6 afectada por Ia

inflaci6n, depreciaci6n y cuando la inversidn sea irregular. En otras palabras se trata
del valor contable de los activos.

,:, u. Valor de reposicidn depreciado. Es una mejor medida que el stock de capital nominal

;,) depreciado, ya que los efectos de la inflaci6n fueron removidos, pero los efectos de

la depreciaci6n de la inversi6n de capital irregular introduci16n sesgos.

473. Coelli et al (zoo3) realizan simulaciones en las cuales demuestra que la utilizaci6n del
valor de reposici6n de los activos puede llevar a exagerar los precios promedios del
capital y eso en t6rminos de productividad y eficrencia puede llevar a contar con
estimadores sesgados en la metodologia de factor de productividad.

474. Respecto al valor contable del capital, el estudio de Chen y Plotnikova (zor41 s' r"6"1"
que esta forma de medir el capital es empleada en diversos estudios a pesar de contar
con algunas debilidades. Asi, sefrala que existen otras alternativas de medici6n pero que
con frecuencia dependen de una serie de supuestos ad hoc.

475. Tal como se6ala APMT en su propuesta tarifaria, en el caso de la revisi6n tarifaria del
TPM, se utiliz6 una tasaci6n de todos los activos entregados a Tl5UR, la cualfue realizada
por expertos independientes. Sin embargq a la informaci6n citada por el Concesionario
es impoftante afradir que la tasaci6n de los activos del TPM fue llevada a cabo en el a6o
1999 y actualizada al 3r de diciembre de zooo, tal como estd explicado en el informe que
da sustento a la Resoluci6n No o3o-2oo4-CDiOS ITRAN.

476. En el presente caso, APMT present6 como anexo a su propuesta tarifaria el informe
titulado "Tasaci6n de activos iniciales entregados por el MTC y ENAPU a APM Terminals
Callao", en el cual se argumenta que en el aho zor5 la empresa Proyectos y Servicios en
General (DHG) valorizd un total de 2 174 activos, a precios del r de julio de zorr, lo cual
representaria el valor de los z 455 activos que fueron entregados a APMT en 2orr.

47. Si bien el informe presentado por APMT se llama "Tasaci6n de activos iniciales
entregados por el MTC y ENAPU a APM Terminals Callao", como resultado final se
presenta un valor de mercado de los activos iniciales (ver pSginas 7, 8 y 9 del mencionado
informes').

e" Chen, X. y Plotnikova, I.(2o14) Measuring the initiql capital stock: a generalized fromework. En Procedia
Economics and Finan ce 14( 2c,4\ L47 - aS}.

s' P- 9. "EI vaior contable heto de estos octivos inicialesJue de l)SD 583 millones; mientros que el valot de ,nercado, o
precios dejulio de 2077, oscendi' a USD 83.8 millones. Elvalor de mercodo es mayot en 4496 alvolor contable neto."

a.

",44, 
':: --

i.' ,".."' i.,
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478. El tiempo transcurrido entre la entrega de los activos al Concesionario y la valorizaci6n
de los mismos distorsiona el proceso mismo de valoraci6n. En efecto, en el periodo
comprendido entre la entrega en concesidn dei TNM (zorr) y el procedimiento llevado a
cabo por la empresa DG H (2015), los activos han sufrido variaciones tanto debido al paso

del tiempo, como por efecto de las obras realizadas por el Concesionario para la
operaci6n y mejora del TNM. En ese sentido, ocurre lo que menciona Coelli et al (zoo3),

que los precios promedios del capital pueden estar sobreestimados.

479. ln tal sentido, al no existir una tasaci6n realizada con anterioridad a la licitaci6n, en el
marco del presente procedimiento tarifario se utilizari el valor contable neto de los
activos inicialmente entregados por el MTC y ENAPU al Concesionariq los cuales se
encuentran descritos en el Acta de verificaci6n y conciliaci6n de los bienes del Terminal
Norte Multiprop6sito delTerminal Portuario del Callao, y los informes elaborados por la
banca de inversi6n en el marco del proceso de asistencia para el proceso de promocidn
de la inversi6n privada del TNM.

[8o. A partir de la revisi6n de dichos documentos, se identificaron los bienes entregados al
Concesionario y se dedujeron los terrenos y el rompeolas norte parcial, debido a que
representan insumos fuera del control del Concesionario que no varian a lo largo del
tiempo. Asimismo, se dedujeron los edificios del Area ll de la Concesi6n por encontrarse
en estado ruinoso. Considerando lo anterior, se obtiene que los activos iniciales que se
consideranin para el cdlculo del factor de productividad del TNM tienen un valor contable
neto al zor:. de USD 58,3 millones (ver Cuadro N" z3).

Cuadro No 23
TNM: Valor contable neto de los activos iniciales

(miles de USD)

Edificaciones
Accesorios-equipos de las edificaciones
obras complementarias
Equipamiento

22 268
251

8 oo9
27 181

Fuente: APM Terminals Callao S.A.
Elaboracidn: Gerencia de Requlaci6n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

4Br. Cabe precisar que el Concesionario critica la decisi6n de utilizar el valor contable neto
como proxy del valor del activo inicial en sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del
Regulador. El principal argumento que presenta es que, si bien el valor contable es una
alternativa utilizada en diversos estudios para la medici6n del capital, su uso no es 6ptimo
para el c6lculo de productividad ya que el valor contable no refleja necesariamente los
stocks de capital productivo de las empresas. En tal sentido, defiende el uso de la tasaci6n
encargada por APMT precisando que, si bien la fecha de tasacj6n es distante al inicio de
la concesidn y esto, efectivamente, podria distorsionar la valorizaci6n; el valor de
mercado de la tasaci6n del zor5 es presentado a precios del zorr, lo cual corregiria la
posible distorsi6n:

"A pesar de las ventajas que presenta utilizar un volor de tasaci6n que aproxima el volor
econdmico de los activos, Ositran opta por el uso de un valor contable. Esto justificado en que e[
efecto del tiempo distorsiona el proceso mismo de la valorizaci6n (la tasaci6n realizado 4 aftos

despuis del inicio de la concesi,n).
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AI respecto, se debe precisa( que, si bien [afecha de la tasaci6n es distante al inkio de concesi'n
v esto, efectivamente, Dodrid distorsionar la valorizaci6n; el valor de mercado de la tasaci6n es
presentado a precios de[ zott, [o cuol conige la oosible distorsi6n."

lEl subrayado es nuestro-l

482. Al respecto, cabe precisar que la distorsi6n en el valor de los activos de la tasaci6n
presentada por el Concesionario, no se corrige solamente convirtiendo los precios de

zor5 a valores de zom por las siguientes Tazones.

481'. En primer lugar, en el c6lculo del factor de productividad se incorpora, como se ha

mencionado anteriormente, una medida del valor del activo inicial del proyecto, con el

objetivo de obtener las unidades de capital que utiliz6 el Concesionario desde el inicio de
la etapa de explotaci6n de la Concesi6n. Dicho activo inicial corresponde a la

infraestructura y el equipamiento que el Estado entreg6 a APMT como parte de las

condiciones iniciales del Contrato de Concesi6n (en la fecha de cierre).

484. Para que la tasacidn ajustada por precios realizada por APMT refleje de manera adecuada
el valor del activo inicial, una condrci6n importante que deberia cumplirse es que los

activos tasados al zor5 sean los mismos que los activos entregados por el Estado en la
fecha de cierre. Esta condici6n no se cumple en el ejercicio de tasaci6n presentado por el

Concesionario, ya que en el periodo zorr-zor5 se han ejecutado las Etapas :. y z de obras

obligatorias, lo que incluye no solamente la ampliacidn y modernizaci6n del TNM, sino
tambidn la demolici6n de infraestructura.

485. En segundo lugar, dado que existe una diferencia significativa entre los activos
entregados por el Estado a la fecha de cierre y los activos con los que cuenta actualmente
el TNM, suponer que el ajuste de precios corregirS las distorsiones generadas por el

ejercicio de tasaci6n del Concesionario no es adecuado. Considerando el monto de
inversi6n involucrado en las Etapas r y z de obras obligatorias, Io mds probable es que el

valor que arroja el ejercicio de tasaci6n del Concesionario sobrestime el valor del stock
inicial de activos de la Concesi6n.

486. Por d ltimo, considerar que el activo inicial rjnicamentese revahia, esdecir,se incrementa
afro a aio en funci6n al indice general de precios, implica suponer que los activos que

fueron entregados por el Estado al Concesionario en la fecha de cierre no se han
deteriorado en el periodo 2011-2015 y peor atin, ninguno de ellos alcanz6 la

obsolescencia. Lo anterior contradice el hecho que en el aio zor5 APMT solicit6 la baja
de una Grrja Terex entregada por el Estado.

487. En consecuencia, la tasaci6n presentada por APMT y llevada a cabo por la empresa DGH

en el affo zor5 no puede resultar v6lida y corresponde desestimar el comentario del
Concesionario.

488. Porotro lado, el Concesionario argumenta que, talcomo ha reconocido el Regulador, una

de las desventajas que presenta el uso del valor contable es que el hecho que un activo
que genera ingresos significativos al Concesionario no puede tener desde la racionalidad
econ6mica, un valor cercano a cero y tal es el caso de los muelles.

489. Sobre el particular, tal como como se mencion6 en la Propuesta Tarifaria, el uso del valor
contable presenta algunas debilidades. No obstante, esta alternativa resulta ser la m6s
adecuada que el ejercicio de tasaci6n, dadas las limitaciones de las opciones alternativas
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que han sido seffaladas anteriormente.

49o. Asimismo, es importante tomar en consideracidn quer si bien el valor contable de los
muelles es igual a cero, se estin tomando en consideraci6n los valores de las
reparaciones y reforzamiento de los muelles, asi corno de las obras complementarias a

los mismos, tal como reconoce el propio Concesionario en sus comentarios a la Propuesta
Tarifaria del Regulador.s'

49r. Adicionalmente, el Concesionario argumenta que existe unatasaci6n realizada antesdel
inicio de la concesi6n realizada por una empresa independiente por encargo de ENAPU
para tasar el valor de los activos que el entonces operador portuario del TN M disponia en

el Callao al 3r de diciembre de 2o1o.

492. Al respecto, debe precisarse que llama la atenci6n el hecho que el Concesionario presente
otra tasaci6n de los valores del activo inicial distinta a la que present6 al momento de
remitir su Propuesta Tarifaria y que difiere en mucho de la misma. Es mds, el
Concesionario tampoco cita alguna referencia respecto a c6mo y de d6nde obtuvo
acceso a esa informaci6n (car1a, oficio, folio del Libro Blanco).

493. En ese sentido, hay que precisar que el criterio utilizado por el Regulador consiste en
utilizar la informaci6n que estii disponible en el acervo documentario del Libro Blanco.
Esto debido a que es la informacion oficial producida por PROINVERSION durante la

etapa de diseio del proyector constituye la fuente de informaci6n m6s certera al
momento de la adjudicaci6n y ademds contiene informaci6n que fue de conocimiento de
las paftes a la fecha de cierre.

494. Otro indicativo importante de la poca consistencia de la tasaci6n efectuada por ENAPU
y presentada por el Concesionario es que, si bien es cierto fue elaborado el 3r de
diciembre de zo1o, PROINVERSIdN no la utiliz6 para el c5lculo del valor del porcentaje
de las utilidades antes de impuestos de APMT que recibe ENAPU en virtud del Contrato
de Asociaci6n en Participaci6n firmado entre ambos.

495. Finalmente, el Concesionario alega que, siguiendo las decisiones del OSITRAN en las
revisiones tarifarias del TPM y AUCH y considerando el principio de predictibilidad
establecido en el Reglamento de Tarifas de OSITRAN (RETA), se deberia considerar para
el cdlculo de la productividad total de factores el valor de activos iniciales determinado
en la tasaci6n encargada por APMTC y que asciende a USD 83,8 millones o el valor
determinado por la tasaci6n encargada por ENAPU y que asciende a USD 151,9 millones.

496. En torno a la predictibilidade3, dicho principio sustenta el procedimiento administrativo,
encontr6ndose recogido en la Ley N" 27+++, Ley de Procedimiento Administrativo
General, aplicable al OSITRAN, conforme a lo siguiente:

e,Ver: APMT (2016)- Valordeactivos iniciales entregadosa APM Termanals Callao: Ta5aci6n de ENAPU al31de
diciembre de 2o1o e inconsistencias delvalor contable. lnforme adjunto a la Carta N" 2o9-2o16-APlvlTC/LEG. P.12.

e3 Este principio resulta ser acorde con el principio de predictibilidad recogido en el numeral 8 del afticulo 18" del
RETA de OSITRAN:

"8. Prcdictibilidad. En los procesos de fiaci6n, rcvisi6n o desregulacidn torifaia et oSITRAN ptocuratA utilizor
critetios de decisi'n similarcs ante situdciones o circunstoncias de similqres caracteristicqs."
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"ars. Principio de predictibiliddd.- La autoridad administrativa deberd brindar a los
administrados o sus representdntes informaci6n veraz, completay confoble sobre cada tftmite,
de modo tal que o su inicio, el administrado pueda tener una conciencia bastonte ceftera de cudl
sefi el resultadD final que se obtendri" .

497. Dicho principio, a decir de Mor6n Urbina, implica:

"Cumplir con e[ principio de predictibitidad en la actusci1n administrativs, exige que las
autoridades entreguen informaci6n de cada procedimiento que reina tres cua[idades:
informaci6n cierta, informaci1n completa e informaci6n confiablet con el objeto claro de generar
en los administrados ld expectativa razonablementefundada sobre cudlha de ser la actuaciin del
poder en aplicacidn del Derecho y se retire cualquiet riesgo de incertidumbre sobre la manera en
que serd tramitada y resuelta la situaci1n sometida a la decisiin gubernqtiva. EI objeto del
principio es que los administrados a partir de la informaciin disponibte puedan saber a qud

atenerse.'s

498. Como se seflala en la cita anterior, el principio de predictibilidad tiene como finalidad
generar en los administrados una expectativa razonable sobre cuiil serd el resultado final
de un procedimiento a cargo de una Entidad de la Administraci6n Prjblica, utilizando para
talfin, informaci6n ciertar completa y confiable.

499. En este contexto, la tasaci6n presentada por APMT no es comparable con las utilizadas
en los procedimientos de revisi6n tarifaria del TPM y del AIJCH. Respecto a Ia revisi6n
tarifaria del TPM, los valores iniciales de los activos se calcularon empleando una
actualizaci6n de Ia tasaci6n realizada en el afro 1999. Como se explica en el lnforme que
sustenta la Resoluci6n N" o3o-zoo4-CD/OSITRAN, se realiz6 una tasaci6n independiente
y detallada con el fin de efectuar los ajustes de los estados financieros por inflaci6n. Por
otro lado, con relaci6n a los activos del AIJCH, el Regulador calcul6 elvalor inicial de los
activos utilizando el valor contable inicial de los mismos y el Reglamento Nacional de
Tasaciones para la depreciaci6n de los mismos. Es decir, en ambos casos, la fuente de
informaci6n utilizada fue el valor contable de los activos.

5oo. Al respecto, en los casos citados anteriormente para TPM y el AICH y en el presente de
TNM se ha utilizado, como principal fuente de informaci6n respecto a los activos
iniciales, la informaci6n contable contenida en los Libros Blancos de cada Contrato, dado
que es la 0nica que cumple con las condiciones de ser cierta, confiable y completa. Y esa
ha sido la informaci6n utilizada por el Regulador en los procedimientos de revisi6n
tarifarios de TPM, AIJCH y del TNM.

501- En consecuencia, no corresponde atender a los argumentos del Concesionario sobre el
valor de los activos iniciales.

Para agregar los activos iniciales de la concesi6n con el stock de capital aportado por el
Concesionario, es necesario depreciar los primeros de acuerdo a las tasas de depreciaci6n
econ6mica que se muestran en el Cuadro No 20, para ello se considera un m6todo de
depreciaci6n lineal, en el que la tasa de depreciaci6n econ6mica es el inverso de la vida
itil del activo.

502.

5o3. La siguiente ecuaci6n muestra la f6rmula de ciilculo para el valor de los activos iniciales
no depreciados al final de cada afio.

e4 lvlor6n (2oo3). P. 9j-
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Ecuaci6n 23

Kinictat-t = Kinictat2,)11* 17 - (20L1- t) * 6'l

Donde:

. Kntiot-t es el stock de capital no dePreciado de los bienes iniciales i en el

momento t.
. K niciat-zott es la valoraci6n delstorkde capital de los bienes iniciales i en el afro

2011.
o fl es la tasa de depreciaci6n de los bienes de capital i.
. t esel afroparael quesecalculael valordel stockde capital inicial no

depreciad o.

5o4. El resultado de aplicar la Ecuaci6n z4 al valor de los activos iniciales recibidos por el

Concesionario se muestra a continuaci6n.

Cuadro N" z4
TNM: Stock Contable de los Activos lniciales de la Concesi6n

(miles de USD)

Elaboraci6n: Gercncia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de OSITRAN.

5o5. Para obtener el stock de capitaltotal al fin de cada afro empleado por la concesi6n, debe
sumarse el stork contable de capital de APMT a fin de cada afro y el stock de activos
iniciales de la Concesi6n de acuerdo a la Ecuaci6n 24. El resultado se muestra en el

Cuadro N" 25.

Ecuaci6n z4

Kioror, = Ki + Rj," 
"ror,

Donde:

c Krotot] es elstock de los bienes de capitali neto de dePreciaci6n al finaldel afio
t empleados en la producci6n de los servicios Portuarios.

o K,i es el stock de los bienes de capital i neto de depreciaci6n al final del a6o t
aportados Por APMT.

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos
Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

30 528
27 781,

29 51o
25 oof

2a 491
22 225

27 475
a9 447

26 458
16 568
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. Kni,iorri es el stock de los bienes de capital i neto de depreciaci6n al final del afro
t, que se fueron entreqados al inicio de la Concesi6n.

Cuadro No z5
TNM:Stock Contable de Capital de la Concesi6n, zorr-r5

(miles de USD)

5o6. Es importante mencionar que en la propuesta del Concesionario se critica el cdlculo
llevado a cabo por el OSITRAN. en opini6n del consultor del Concesionario:

"Existen difercncias entre lo metodologia desarrouada por Ositron y Io estoblerid o en Christensen
Associates en la obtenci'n del stock neto del capital. En paiicular, de acuerdo d Christensen
Associdtes, el stock bruto de capital debe revaluarse anualmente, pero Ositran no realiza este
ajuste.4s

5o7. Para sustentar sus apreciaciones, el consultor del Concesionario cita el siguiente pirrafo
de Christensen Associates (zoor):6:

"The qudntity oI stock at the end of each year is computed by dividing net book volue by a prite
index based on the adjustment fdctors used in the book value calculations. ln other words, the
gross book value of plant at the end of one year is equal to the gross book value oJ plant at the
end oJ the previous year, revalued by the increase in Wholesale Price lndex, p[us gross additions,
less retirements (properly revatued)- Net book value is obtoined by subtracting the depreciation
ba[ance, which is also revalued yearly using the Wholesale Price lndex"

5o8. Sobre este comentario, llama poderosamente la atenci6n elerrorde apreciaci6n y lectura
cometido por el consultor del Concesionario. Claramente, cuando Christensen
Associates (zoor) se refiere a la "revaluaci6n" de cada uno de los componentes de la
metodologia del inventario perpetuo, se estd refiriendo a que para obtener la serie de
cantidades del activo capital, deben deflactarse por un (ndice de precios apropiado el
valor del stock de capital del periodo corriente y del periodo anterior, las adiciones, los
retiros y la depreciaci6n. La expresi6n "in other words" no admite lectura diferente del
p6rrafo seff alado anteriormente.

509. Por otro lado, no es consistente con la metodologia de c6lculo del factor de productividad

es APOYO CONSULIORIA (2oi.51. Propuesta de Revisiin TariJaria del Terminal Notte Multipropisito del Callao.
Documento presentado mediante Carta N' 565-2o15-APMTqLLR, recibida el 27 de octubre de 2015. p. 32.

e6 CHRISTENSEN ASSOCIATES (2oo1). Determination of the X Factorfor the Regulation of Telefdnica del Pert.

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos

Equipos de computo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

o

o

L 224

486
1036
250

33 603

27 781,

o

o

955

570
a 522

310

32 424
25 oo3

tz9

o

o

8rz

544
a 477
247

31jo6
36162

o

o

506

478
a 475
185

30 162

46 096

o

o

256

753
1 355
240

97 868
106 605

E[aboraci6n: Gerencia de Regulaci'n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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contabilizar la revaluaci6n de los activos dos veces, ya que est6 incorporada en el precio
de las cantidades de flujos de servicios delactivo capital.

51o. Una vez determinado el stock de capital total empleado en la producci6n de servicios
portuarios, debe expresarse este tiltimo en t6rminos reales y no a valores hist6ricos para

obtener las unidades de capital. Para ello, deben deflactarse las series correspondientes
a los distintos rubros de capital para eliminar la influencia de la evoluci6n del precio de
los bienes de capital. Esto es lo que se conoce como aproximaci6n indirecta en la

construcci6n de la serie de cantidades: utilizar como serie de unidades una serie de valor
deflactada. Por lo tanto, el resultado de esta operaci6n proporciona las unidades de
capitalcon que la empresa contaba a fines de cada afro.

Ecuaci6n :.5

,fl
iTotnl Rqttll t -

5rr. En este contexto, se utiliz6 el indice de precios al por mayor (lPM) publicado por el
lnstituto Nacional de Estadistica e lnform6tica (lNEl), ajustado por tipo de cambio para
todas las partidas de activos e intangibles.

Cuadro N 026

TNM: Cantidad de Capital. zo11-15
(miles)

Elaboraciin: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de OSI|RAN.

512. Por iltimo, para obtener las unidades de capital que utiliz6 la empresa a lo largo de cada

a6o, debe promediarse el stock real de capital del periodo t y el correspondiente al

periodo t-r. De esta forma, se obtienen las unidades de capital que han estado presentes

durante todo el a6o para la producci6n de servicios portuarios. La f6rmula para calcular
el promedio se especifica a continuaci6n.

Ecuaci6n 26

ni
^Total Real t -

Kirror, + Kior,.rr-,
2

unidades de capital que se emplea16 en el

ind.icei

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos

Equipos de romputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software y licencias

o

o

a2

5
10

3

336
278

1

o

o

9

1,4

o

o

8

15

3

5r3. En el Cuadro N" z7 se muestra la serie de
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c6lculo del indice de utilizaci6n de insumos delTNM.

Cuadro N" z7
TNM: Cantidades Promedio de Capital, zon-r5

(miles)

S14. En lo que se refiere al precio de los bienes de capital, debe obtenerse el correspondiente
al mercado de alquiler de bienes de capital. Como tal mercado no existe, es preciso
utilizar la f6rmula que Christensen y Jorgenson (r959) emplearon para inferir el precio de
los activos de capital. Para el caso de la determinaci6n del factor de productividad de
Telef6nica del Per0e7, Christensen Associates. expres6 el precio del activo de capital del
periodo t en funci6n de su precio de alquiler y del precio residual (neto de depreciaci6n)
del activo. Como el precio de alquiler y el precio residual del activo se reciben al final del
periodo, es preciso descontarlos a una tasa que refleje el costo de oportunidad de la
inversi6n en activos de capital.

5r5. De acuerdo con este planteamiento, el precio implicito de una unidad de capital es la

suma de tres componentes, mds el ajuste por Ia tasa impositiva que afrontan los
propietarios de los activos de capital:

o El primer componente es el costo de oportunidad del capital, que se obtiene como
el precio del bien de capital al inicio del periodo multiplicado por el costo del capital
promedio pondera do (WACC) correspondiente al periodo.

. El segundo componente es el valor de reposici6n del activo, es decir, lo que cuesta
a final del periodo adquirir activos que compensen la p6rdida (debida al desgaste,
por ejempto), sufrida por los activos durante el afro en su capacidad para seguir
produciendo servicios de capital.

o El tercer componente es la p6rdida o ganancia de capital, debida a variaciones en
su precio. Este componente refleja que el valor del precio del activo de capital al
inicio del periodo y aumenta si su valor de reventa al final del periodo lo hace.

516. Por 0ltimo, debe realizarse un ajuste debido a que existe un impuesto que recae sobre la
renta de los propietarios de los bienes de capital, en la medida en que en un mercado

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equlpamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos
Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v litencias

o

o

1-2

5
10

3

336
278

1

o

o

11.

5

a2

3

324
257

o

o

1,4r

3

303
294
r6

o

o

6

5
L4

2

300

402
?8

o

o

4
6

1,5

1.

684
81o

26

Gerenda de Regulaci;n y Estudios Econ'micos de OSITRAN.

e7 Ver: Christensen Associates (2ooa).
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competitivo el incremento de los impuestos seri trasladado al precio de equilibrioes. Por

esta raz6n, a los componentes anteriores hay que ajustarlos por la tasa imPositiva.

5r7. El precio del insumo capitaldebe calcularse de acuerdo a la Ecuaci6n 27.

Ecuaci6n 27

i rt * pi-t + 6i * p't - (pt - pi-.,)
Yt- l-u.

Donde:
t qti es el precio de alquiler de los bienes de capital ien el momentot.

es el costo promedio ponderado del capital (WACC) en el momento t.
es el precio de los bienes de capital ien el momento t.
es la tasa de depreciaci6n de los bienes de capital i.

es la tasa impositiva sobre las rentas de capital en el momento t-

t Pti
oS;

t'', :, i:' .

i' ',,' . ',:'
\,..,:

)'a..,.]

5:.8. Para la implementaci6n de la ecuaci6n anterior es preciso explicitar el WACC y la tasa
impositiva. El resto de elementos, como son el precio de los bienes de capital y las tasas
de depreciaci6n, ya se han mostrado anteriormente. Para el precio de los bienes de

capital se emple6 el IPM ajustado por tipo de cambio, mientras que las tasas de
depreciaci6n econ6mica se obtuvieron de los Estados Financieros del Concesionario.

519. En el Cuadro N " z8 se presenta el WACC de APMT para el periodo 2o11-2or-5 que es

utilizado para el cdlculo del factor de productividad. El detalle del procedimiento
utilizado para obtener estos datos es presentado en el Anexo 3.

e3 Para tener en cuenta este efectq el precio implicito del capital se obtiene como la suma delvalor economico
(.osto de oportunidad, m6s el valor de reposici6n, mds la revalorizaci6n), dividido entre uno menos la tasa

impositiva.
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Cuadro No z8
TNM: Costo Promedio Ponderado de Capital, zorr-r5

Fueate: APM Temios{s Collao 5-A., B{oomberg, Domodc.ron.
Elaboraci6n: Gerencia de Reguloci'n y Estudios Econ^micos de OSITRAN.

5zo. Teniendo en cuenta el WACC del Concesionario, la tasa impositiva, las tasas de
deprecraci6n y los indices de precios de bienes de capital. el precio implicito que resulta
de aplicar la Ecuaci6n 27 para cada affo y para cada categoria de bienes de capital da
como resultado las cifras que se presentan en el Cuadro N" 29.

Cuadro No 29
TNM: Precios lmplicitos de Capital, 2011-15

521. En este contexto. el crecimiento promedio en el indicedel insumocapital parael periodo
zorr-zor5 ascendi6 a z:,9396 anual (ver Cuadro N" 3o)

Tasa Libre de Riesgo

Riesgo del Mercado
Riesgo Pais

Beta Desapalancada

D/E
Tasa I mpuesto

Beta Apalancada
Costo de Capital
E/(D+E)

D/(D+E)

Costo de Deuda

5,4t0/o

5,8o0

\gao/o
o,57

o,oo

30povo
or57 4

:.o,65Vo

aoo,oo/o

o,o%o

5B8OA

5,88o/o

1,570/0

o,57

o,oo

3o,oooy'o

o,565

L0,2896
aoo,oyo

o,oo

5,2a0
6,29'k
a,5go

o,55

o,80

So,ooVo
o,878

LzBz.ti
55,6Vo

44,4v0

5,28<k
625%
t,6zo/o

o,53

o,99

30,ooay'o

o,895
a2,49c,6

5o,tVo

49,90

5,z3Vo

6,tBVo

z,otoy'o

o,54
ar2o

30,oovo
o,988

13,34%

45,40/o

54,6%

Activos
lnstalaciones
Maquinaria y equipamiento
Unidades de transporte
Muebles y enseres

Equipos diversos
Equipos de c6mputo
lntangibles
Bienes de la concesi6n
Equipamiento
Software v licencias

6,38

a6 a4
30,63
16,34

16,34

6,82
a6,14

10,33

20,91

36,o9
2O,gr.

2o,91

43,68

ao,7g
2o,91

19.59

29,95

44,83
29,95

29,95

52,26

2O,O4

29,95

19,91

?9,96

4+88
29,96
29,96

51,59

20,35

29,96

27,92

37,o4

5o,13

37,o4

37,o4

56,67

28,32

37,o4

Elaboraci'n: Getencid de Reguloci1n y Estudios Econ'micosde OSITRAN.

123 | 155



Revisi6n Tarifarits del Terminal Norte delTerminal Portuario del Callao

Cuadro No 3o
TNM: Variaci6n de las Cantidades del lnsumo Capitalen el TNM, zorz-r5

d) Cilculo del indice de Cantidades de los lnsumos

522- Una vez calculadas las series de cantidades y precios implicitos de los insumos trabajo,
materiales y capital, es posible calcular el indice de cantidades de los insumos empleados
por el TNM y su variaci6n anual.

Tal como se observa en el Cuadro N'3r, el TNM increment6 en promedio la utilizaci6n
de insumos en un 10,78% anual para el periodo zon-zor5.

523.

Cuadro No 31
TNM: Variaci6n de las Cantidades de lnsumos, 2o12-15

Elqboroci6n: Gercncid de Reguldcidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vll.r.3. Cilculo de la Productividad Totalde Factores en eITNM

52.4. El incremento en la productividad total de factores para el periodo zorz-zor5 es la
diferencia entre en crecimiento promedio en el indice de productos y el crecimiento
promedio en el indice de insumos de APMT. Como se muestra en el Cuadro N" 32, el

incremento promedio de la productividad total de factores del Concesionario ascendi6 a

-8,glvo.

lndice de Laspeyres

Numerador
Denominador

Indice de Paasche

Numerador

Denominador

Indice Fisher

Variaci6n del indice

7 t!7
7 566

9722
10 325

o,94

' 6,o7

L0 76a

9722

16 6oB

r5 288

L,ao

20 288

r.6 608

20 369
16 693

l-t22

40 269

2o 369

51785
25 950
1,99

58,53%

Elaboraci6n: Getencia de Reguloci'n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Indice de Cantidades Laspeyres
lndice de Cantidades Paasche

lndice Fisher de lnsumos
Variacion lndice lnsumos
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Cuadro No 32
TNM: Variaci6n en la Productividad Total de Factores, 2o12-2o15

Vll.z. Cilculo de la Variaci6n en la Productividad Totalde Factores de la Economia

'9'})I{,- * =(,i" i).(i @
nlto ,nui., ,

525. La productividad de la economia debe obtenerse de una fuente independiente. Al
contrario de lo que sucede para datos macroecon6micos como la inflaci6n o el tipo de
cambio, no existe una instituci6n que publique estimaciones oficiales de productividad.

526. Como se muestra en Cuadro N" 33, para efectos del cilculo del factor de productividad
de APMT se utilizard una variaci6n promedio de la productividad de la economia, para el
periodo zot-zor5, que asciende a o116 o/0. Dicha cifra ha sido tomada de la propuesta del
Concesionario preparada por Apoyo Consultoria.

Cuadro No 33
Variaci6n de la PTF de la Economia Peruana, zor:--r5

F uente : A poyo C o n sultoria.
Elaborocidn: Gerenciq de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vll.3. C5lculo de la Variaci6n en los Precios de los lnsumos de la Empresa

* =(,i-@).(; -;")

527. Para obtener la variaci6n del precio de los insumos de la empresa, se calcula un indice de
Fisher de precios utilizando las cantidades como ponderadores. Como se muestra en el

Cuadro N" 34 la variaci6n del precio de los insumos utilizada por APIVIT para el periodo
zorr-zor5 ascendi6 a 4,o30/0.

indice Fisher Output
{ndice Fisher lnput
Fisher

Elaboraci6n: Gerencio de Regulaci'n y Estudios Econ6micos de 9SITRAN.
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Cuadro No 34
TNM: Variaci6n de los Precios de lnsumos, zorz-r5

Eloboruci6n: Gerencia de Regulaci'n y Estudios Fcondmicos de OgfRAN .

528. Es necesario sefralar que este m6todo es matemiticamente equivalente a obtener el

incremento promedio en el precio de los insumos, como la diferencia entre la variaci6n
en el gasto en estos (el producto de los precios implicitos por las cantidades que utiliza) y
la variaci6n en el indice de cantidades de insumos.

Vll.4. Cilculo de la Variaci6n en los Precios de los lnsumos de la Economia

f,1. ci:i1llLLc !

r)
529. Para estimar el factor de productividad, se requiere disponer de un indice de precios de

los insumos de la economia. Al igual que en el caso de la productividad de la economia,
no hay datos oficiales sobre elcrecimiento de los precios de los insumos de la misma.

53o. En este contexto, la presente propuesta tarifaria utiliza la metodologia que Christensen
Associatesss conside16 para la estimaci6n delfactor de productividad para Telef6nica del
Peni en el a6o 2oo1. Esta propuesta fue utilizada en todos los cdlculos de productividad
realizados por OSIPTEL y OSITRAN hasta la fecha.

53r. Christensen Associates propuso calcular el incremento en el precio de los insumos de la

economia, como la suma de la variaci6n en los precios finales de la economia (la inflaci6n)
y la variaci6n en la productividad de factores de la misma'oo, de acuerdo con la siguiente
ecuaci6n. Cabe sefralar que la variaci6n en los precios finales de la economia se

aproximard por el IPC publicado por el lNEl.

Ecuaci6n 28

W=F*T
gz. Aplicando la metodologia de Christensen Associates, la variaci6n promedio en los precios

La propuesta consiste en estimar elcrecimiento en los precios de los insumos de la economia como la suma entre
la productividad de la economia y la inflaci6n de la economia. Esto en la pr6ctica supone eliminar la influencia de

Ia produdividad de la economia en elcdlculo delfactor pordiferencias.

Esta relaci6n sejustifica porque en una eronomia competitiva elcrecimiento estacionario en los precios finales

es iguala la diferencia entre elcrecimiento de los precios de los insumos menos elcrecimientoen la productividad

de factores.

* -@* ).[i

,,-'i,i '.'

I "'

r- '' - .,n'.

lndice Laspeyres

fndice Paasche

Fisher Precio lnsumos

1ro1

r,o6
a,o4
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de los insumos de la economia es de 3,49% para el periodo zorr-2or5101 (ver Cuadro N"

ls).

Cuadro No 35
Variaci6n del Precio de los lnsumos de la Economia

Fuente: lnstituto Nacional de Estodistica e lnfomdtica, Apoyo Consultoria (2oa6).

Elaboracidn: Gerencia de Regulocian y Estudios Econafiicosde OSITRAN.

Vll.5. Cilculo del Factor de Productividad

@=W"-w).li-i)
$3. En concordancia con lo sefralado en las secciones anteriores, el factor de productividad

aplicable al TNM para el periodo zo16-zozr asciende a -9,630k.

Cuadro No 39
TNM: Factor de Productividad para el periodo zo16-zozr

Elaboracidn: Gercncia de Regulqci6n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

534. La primera diferencia arroja un valor de -q55 %, es decir, anualmente los precios de los
insumos en la empresa crecieTon un o,SSo/o, m5s que los precios de los insumos para la

economia, los cuales cre c ie ro n 3,4go/o -

"' El IPC es un indice de precios de La5peyres. El valor a finales del 2oo1 no recoge jnformaci6n de la evolr-rcidn de
los precios durante elaio, es 0nicamente el promedio ponderado de los precios que forman la canasta del IPC a
final del afro, en un determinado momento- Por lo tantq para tener informaci6n de lo sucedido con los precios
de la economia durante el periodo historico para elque se calcula la productividad de la empresa es preciso incluir
en el promedio el incremento del aio 2ooo, Esto no sucede para la productividad de la economia- El primer
incremento, el del zoor, recoge lo sucedido con la productividad de la economia durante el afio 2oo1 primer affo
del periodo historico considerado-

Tasa de Variaci6n Anual IPC

Tasa de Variaci6n Anual
Productividad de la Economia

Crecimiento en Precios lnsumos Economia W"
Crecimiento en Precios lnsumos Empresa W

Crecimiento en la PTF de la Empresa T

Crecimiento en la PTF de la Economia T'

tz7 | $5



, .YA i
t,

Revisi6n Tarifaria delTerminal Norte M'lltiproposito delTerminal Portuario del callao GRE - OSITRAN

535. La segunda diferencia relativa a la productividad de la empresa da un valor de -9,o9%.
Anualmente la productividad de factores de la empresa vari6 en -9,o9%o m5s que la

productividad de factores de la eronomia, la cual solo creci6 en o,:.6016.

536. La suma de ambas diferencias determina el factor de productividad. El factor de

productividad que se propone para el periodo zo16-zozr es de -9,53%. Por consiguiente
las tarifas deberian variar cada a6o en un porcentaje igual a Ia inflaci6n de los Estados

Unidos de Am6rica miis 9,63%.

6')lfi;
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Vlll. Aplicaci6n del Factor de Productividad

537. El nuevo factor de productividad calculado por el Regulador en la presente revisi6n debe
tener una vigencia de cinco afros. Para Ia aplicaci6n del factor de productividad, es

necesario especificar el reajuste de la tarifa dentro del periodo regulatorio y establecer el
nimero y la composici6n de las canastas de servicios regulados.

538. De acuerdo a las reglas establecidas en la Cliusula 8.19 del Contrato de Concesi6n, el
ajuste anual del precio tope resultante de aplicar la f6rmula RPI-X se realizar6 con la
variaci6n anual promedio del indice de precios al consumidor (CPl) de los Estados Unidos
de los iltimos doce meses.

539. El Concesionario puede aplicar las tarifas tope a cuatro canastas de servicios:

. Servicios regulados a la nave.

. Servicios regulados a la carga en contenedores.

. Servicios regulados a la carga fraccionada, rodante y a granel.
o Servicios regulados a pasajeros.

Cabe precisar que el establecimiento de canastas se lleva a cabo en concordancia con los
criterios establecido en el Anexo ll del RETA:

No se incorporan a las canastas servicios que se brindan en condiciones de libre
competencia ni servicios esenciales regulados por el Reglamento Marco de Acceso
a la lnfraestructura de Transporte de Uso Priblico.

El ndmero de canastas reguladas de servicios esti en funci6n del tipo de usuario y
la estructura del sistema tarifario.
Se ha tomado en consideraci6n la naturaleza y complementariedad de los seTvicios
regulados.

544. Es importante mencionar tambi6n que el establecimiento de canastas toma en
consideraci6n la presencia de usuarios diversos en elterminal portuario, cada uno de los

cuales posee un poder de negociaci6n distinto en relaci6n con el del Concesionario. En

tal sentido, en caso no se establecieran canastas para la aplicaci6n de las tarifas tope, se

haria posible un escenario en el cual ciertos usuarios (los de menor poder de negociaci6n)
terminen enfrentando un incremento tarifario mucho mayor que otros (los de mayor
poder de negociaci6n).

Adicionalmente, se espera que en los pr6ximos afros se desarrolle competencia efectiva
entre los dos operadores de carga en contenedores presentes en el TPC. En tal sentido,
los regimenes regulatorios de ambos terminales deben ser comparables. En caso
contrario, se haria posible que en el TNM se establezcan subsidios cruzados entre las
tarifas para los servicios regulados a la carga en contenedores y los servicios regulados a
los dem6s tipos de carga, distorsionando el proceso competitivo.

Con la propuesta de 4 canastas, se busca que se genere competencia en el mercado de
contenedores, en el cual no s6lo el precio sea determinante, sino que los concesionarios
compitan por la calidad y eficiencia de su servicio.

542-

544. En la canasta de servicios regulados a la carga fraccionada, rodante y a granel el
concesionario podria establecer Precios Ramsey (cobrar m6s en aquella carga m5s

543.

rz9 | 165



-.- ": -r' -

i'"q(t',
'. a '

Revisi6n Tarifaria del Terminal Norte M ultiprop6sito del Terminal Portuario del Callao GRE - OSITRAN

ineliistica), siempre que cumpla con el incremento tarifario miximo establecido en el
factor de productividad calculado por OSITRAN.
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lX. Consideracionesadicionales

545. Es importante indicar que la aplicaci6n del mecanismo de incentivos mediante la
metodologia de RPI-X es prdctica establecida a nivel mundial en diversos sectores. Dicha
metodologia tiene como objetivo incentivar a las empresas a realizar inversiones y a ser
eficientes a nivel de costos operativos durante el periodo regulatorio. De esa manera, las
ganancias de eficiencia de la empresa se trasladan a los usuarios en el siguiente periodo
regulatorio, via menores tarifas.

546. En el Perri, los resultados de los procedimientos de revisi6n tarifaria muestran que, en
muchos casos, el mencionado mecanismo ha funcionado, debido a que las empresas que
mostraron ganancias de eficiencias trasladaron dichas ganancias a los usuarios, los cuales
se favorecieron con menores tarifas en la mayoria de casos.

547. Una de las caracteristicas del sector de infraestructura de transporte de uso pLiblico es

que las inversiones realizadas no necesariamente presentan una respuesta riprda en la
demanda, como en el caso de otros sectores (Telecomunicaciones) cuya demanda puede
responder en menores periodos de tiempo y permitir a la empresa ser m6s eficiente.

548. Asimismo, si se compara el presente procedimiento de revisi6n tarifaria con anteriores
pronunciamientos del regulador, tales como el del TPM, TMS y el AIJCH, el presente
factor de productividad es menoT a los anteriores. En otras palabras, la empresa no
present6 ganancias de eficiencia que puedan ser transferidas a los usuarios en los
siguientes afros.

549. En primer lugar, este resultado es consecuencia del diseffo del contrato de concesi6n. En

los contratos del TMS, TPP y TEC el primer procedimiento de revisi6n tarifaria es al

quinto aflo, contados desde la culminaci6n de ciertas obras iniciales.'0' Este periodo
permite que las inversiones sean incorporadas a la prestaci6n del servicio, que los
servicios "maduren" y que la gesti6n del concesionario permita la reducci6n de costos, es

decir, ganancias de eficiencia.

55o. Sin embargo, en el contrato de concesi6n de TNM la revisi6n de tarifas m5ximas
pr6cticamente coincide con la fecha de entrega de las obras de modernizaci6n del
terminal correspondientes a las Etapas t y z- En t6rminos pr6cticos, lo anterior afecta
significativamente el poder de los incentivos que genera la regulaci6n por incentivos, ya
que la medici6n del capital sin un periodo adecuado en el que el concesionario pueda
generar eficiencias se convierte en un ejercicio de reconocimiento de gastos, lo que es

consistente con una generaci6n de tasa de retorno.

55r. En segundo lugar, la decisi6n de establecer cuatro canastas es consistente con el objetivo
de generar competencia en el mercado de contenedores. En la medida en que el TMS se
encuentra especializado en ette tipo de carga, en eITNM debe establecerse tambi6n una
canasta individual que contenga servicios relacionados a carga contenedorizada, de

'"'1 La primera revisi6n tarifaria del TMS se llev6 a cabo al quinto a6o contado desde el inicio de Ia explotacion con
dos amarraderos; la primera revisi6n tarifaria del TPP se realizard al quinto affo contado desde el inicio de la
explotacion del Muelle de Contenedores, y la primera revisi6n tarifaria delTEC se llevarii a cabo a partirdelquinto
afro contado desde el inicio de la explotaci6n. Cabe precisar que el TMS y eITEC son puertos greenfeid, en los
que el inicio de la explotacion coincide con la finalizacion de la construcci6n de la infraestructura.
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552.

manera que la competencia que pueda generarse refleje las diferencias en calidad de

servicios y rendimientos, m5s no asimetrias en regimenes tarifarios.

En el supuesto negado que el Regulador estableciera una canasta rinica para todo tipo de

carga, el Concesionario tendria los incentivos para rebalancear las tarifas, disminuyendo
las correspondientes al mercado de contenedores e incrementando las correspondientes
a otros tipos de carga. De esta manera, podria mejorar su posici6n comPetitiva en el

mercado en el que enfrenta competencia, compensando ello con mayores tarifas en

aquellos mercados en los que no enfrenta competencia. Esta estrategia. ademds, podria
generar congesti6n en aquella parte de la infraestructura destinada a contenedores y

exceso de capacidad en aquellas destinada a otro tipo de cargalor.

Con base a lo anterior, la decisi6n del Regulador de establecer una canasta de servicios a

la carga de contenedores busca, potencialmente, reducir la brecha de tarifas en carga de

contenedores (Ver Gr5fico N' 7)

Gr5fico N" 7
Tarifas de los Servicios Estindar para contenedores llenos de zo pies, segrin

operador portuario
(USD)

99,11 99,98

;c]j trit 2t)1i l{ov -rr:5

+At'Ml *,i.-- al!{i

Nota: No incluye lGV.

Fuente: Tarifatios de operadores portuarios-

Elaboraci6n: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econ6micos de 9SITRAN

554. Por riltimo y en relaci6n altema de la competencia entre los terminales, el Reguladorhari
un monitoreo constante del mercado de contenedores del TPC, con la finalidad de
evaluar las condiciones de competencia en las cuales se prestan los servicios a la carga en

contenedores. En caso se evidencie que existen condiciones de competencia, OSITRAN

iniciarii el procedimiento de desregulaci6n establecido en el RETA para este caso.

'ol Cabe sefralar que tampoco seria eficiente establecer una canasta de servicios por tipo de carga que se

moviliza por el TNM, ya que el Concesionario tendria que trasladar directamente el pflce rop a cada

una de estas canastas sin posibilidad de determinar la estructura tarifaria de la concesi6n. Cabe

seialar, adicionalmente, que en el contexto de la presente revisi6n tarifaria Ia presencia de miltiples
canastas perjudicaria a todos los usuarios por igual.

553.
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X. Conclusiones

De lo analizado anteriormente, se desprenden las siguientes conclusiones:

i. El an5lisis de condiciones de competencia revela que no existe evidencia de la presencia

de condiciones de competencia en la prestaci6n de los siguientes servicios en el TNM, en

los cuales se debe mantener la regulaci6n tarifaria:

SERVICIOS ESTANDAR

SERVICIOS EN FUNCIoN A LA NAVE
Por Metro de Eslora-Hora (o fracci6n de hora)

SERVICIOS EN FUNCIoN A LA CARGA
Servicios con Gnia P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies

Tarifa por contenedor vacio de u o pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Gnia P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Tarifa por tonelada de carga fraccionada
Tarifa por tonelada de carga rodante
Tarifa por tonelada de carga s6lida a granel
Tarifa por tonelada de carga liquida a granel
Tarifa por pasajero

SERVICIOS DE TRANSBORDO
Servicios con Grria P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Gr0a P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies
Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

SERVICIOS ESPECIALES

o OPERACIONES A LA NAVE
Movilizaci6n de escotillas (lSO Hotches)
Re-estibas en bodega
Re-estiba via muelle
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Cargaidescarga y entrega no ISO/OOG (adicional) contenedor

. OPERACIONESMOVIMIENTOSHORIZONTALES
Movimiento en el terminal

OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA

Manipuleo por registro (sin montacargas)
Manipuleo por registro (con montacargas)

. OTRoS
?nergia Reefer
lnspecci6n y monitorco reefer
Montaje/desmontaje de sistema clrp on en reqer gent set

. SERVICIOS ESPECIALES CON TARIFA FIJADA POR OSITRAN
Uso de barreras de contenci6n
Re-estiba carga rodante via nave

Re-estiba carga rodante via muelle
Re-estiba carga fraccionada via nave

Re-estiba carga fraccionada via muelle
Servicio especial por embarqueidescarga carga proyecto con gr0a m6vil
Servicio especial por embarque/descarga carga Proyecto sin grria m6vil

Carga fraccionada peligrosa directa con equipamiento y personal adicional
Carga fraccionada peligrosa indirecta con equipamiento y Personal adicional

Provisi6n de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario de

carga fraccionada

Los servicios almacenamiento de contenedores llenos del dia calendario 3 al 5 inclusive,
almacenamiento de contenedores de transbordo del dia calendario 3 al ro inclusrve y
almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive se brindan en

condiciones de competencia, por lo que corresponde desregular las tarifas de dichos
servicios.

El factor de productividad del TNM serd equivalente a la suma de la diferencia entre la

productividad total de factores de la empresa y la economia, y la diferencia del precio de

los insumos utilizados por la economia y la empresa.

El cdlculo de la productividad total de factores del Concesionario comprende todos los

servicios provistos en el TNM, (con independencia del grado de competencia que

enfrenten), el enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la agregaci6n

de productos e insumos, informaci6n hist6rica (zon-zor5) y la informaci6n de la

economia peruana para las comparaciones resPectivas de productividad y precios de los

insumos con la empresa concesionaria.

El factor de productividad (X) para el TNM asciende a -9,6396, factor que estaria vigente

entre el r de julio de 2015 y el 3o de junio de zozr, de acuerdo a lo establecido en la

Cliiusula 8.25 del Contrato de Concesi6n. En este contexto, el promedio Ponderado de la

variaci6n de tarifas, no podr6 superar anualmente (durante el periodo zo16-zozr) la

diferencia de la inflaci6n (RPl) y el factor de productividad calculado (X).

El Concesionario puede aplicar las tarifas tope a cuatro canastas de servicios:

I[-

/q1il I4*
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. Servicios regulados a la nave.

. Servicios regulados a la carga en contenedores.
o Servicios regulados a Ia carga fraccionada, rodante y granel.
. Servicios regulados a pasajeros.

vii. Finalmente, de conformidad con lo establecido en el articulo 3 de la Ley No 27838, Ley de
Transparencia y Simplificaci6n de los Procedimientos Regulatorros de Tarifas, y el
articulo 73 del RETA, contra las resoluciones del Consejo Directivo que se pronuncien
sobre los procedimientos de revisi6n tarifaria relativos a los servicios prestados por
entidades prestadoras, procede el recurso de reconsideraci6n. Dicho recurso podri ser
interpuesto dentro de los quince (r5) dias posteriores a la fecha de recepci6n de la
notificaci6n correspondiente, conforme a lo establecido en la Ley del Procedimiento
Administrativo General.

7':,;f ',.;;;' ,
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Xl. Recomendaciones

Recomendar al Consejo Directivo aprobar lo siguiente:

i. El factor de productividad aplicable para los servicios regulados a la nave y a la carga

ascendente a -9,6396 anual. Dicho factor de productividad estar6 vigente entre el r de
julio de zo16 al 3o de junio de zozr para los siguientes servicios:

SERVICIOS ESTANDAR

SERVICIOs EN FUNCION A LA NAVE
Por Metro de Eslora-Hora (o fracci6n de hora)

SERVICIOS EN FUNCIoN A LA CARGA
Servicios con Gnia P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies

Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grrla P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies

Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Tarifa por tonelada de carga fraccionada
Tarifa por tonelada de carga rodante
Tarifa por tonelada de carga s6lida a granel
Tarifa por tonelada de carga liquida a granel
Tarifa por pasajero

SERVICIOS DE TRANSBORDO
Servicios con Gr0a P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grua P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

SERVICIOS ESPECIALES

. OPERACIONES A LA NAVE
Movilizaci6n de escotillas (lSO Hatches)
Re-estibas en bodega
Re-estiba via muelle
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Carga/descarga y entrega no ISO/OOG (adicional) contenedor

o OPERACIONESMOVIMIENTOSHORIZONTALES
Movimiento en el terminal

OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA
Manipuleo por registro (sin montacargas)
Manipuleo por registro (con montacargas)

. OTROS
Energia Reefer
lnspecci6n y monitoreo reefer
Montaje/desmontaje de sistema clp on en reefer gent set

o SERVICIOS ESPECIALES CON TARIFA FIJADA POR OSITRAN
Uso de barreras de contenci6n
Re-estiba carga rodante via nave
Re-estiba carga rodante via muelle
Re-estiba carga fraccionada via nave
Re-estiba carga fraccionada via muelle
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto con gr0a m6vil
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto sin gr0a m6vil
Carga fraccionada peligrosa directa con equipamiento y personal adicional
Carga fraccionada peligrosa indirecta con equipamiento y personal adicional
Provisi6n de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario de
carga fraccionada

De conformidad a los criterios y reglas establecidos en el Contrato de Concesi6n y el
RETA, el Concesionario puede aplicar las tarifas tope a cuatro canastas de servicios:

. Servicios regulados a la nave

. Servicios regulados a la carga en contenedores

. Servicios regulados a la carga fraccionada, rodante y a granel

. Servicios regulados a pasajeros

Es necesario desregular los servicios almacenamiento de contenedores llenos del dia
calendario 3 al 6 inclusive, almacenamiento de contenedores de transbordo del dia
calendario 3 al 10 inclusive y almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario

3 al 6 inclusive

Atentamente,

EL CARRILLO BARNUEVO
de Regulacidn y Estudios Econ6micos

OSITR^T
GERENCIA GENEML

PRovEloO r'r I

--

PAR ;SCD

lgqloi{EsA :sE REM|TE I FORME r€CMcoSEGt'Ii PARA SU INCIU9ON EIJiGENDA
DEL CQI.ISEO OIRECIIVO

FECHA ...-4*.1-o-_s_.11..k...... ... .... .

EAN PAUL CALLE
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Anexo 1: Derivaci6n de la ecuaci6n de precios para el factor de productividad

El mecanismo del price cap se introdujo en el Rejno Unido en 1982, como forma de limitar el

poder de una empresa monopolista'oa. La autoridad britinica de competencia favoreci6 la

regulaci6n directa del precio sobre la regulaci6n de la Tasa de Retorno de la empresa como una

forma de disciplinar a una empresa con poder de mercadq simulando el resultado que se

obtendria si la empresa estuviera sometida a una competencia efectiva.

La autoridad de competencia consider6 que imponer un precio tope a la empresa era m6s
econ6mico en t6rminos de requerimientos de informaci6n y proporcionaba m6s incentivos a la

eficiencia'os. El precio de la empresa monopolista deberia vincularse a un indice que reflejara
los costos de la empresa.

Cuando el sistema de precio tope se generaliz6 para la regulaci6n de monopolios naturales se

populariz6 bajo la f6rmula RPIX'6, en la cual el indice de referencia ya no era un indice que
refleja los costos de la empresa regulada, sino el indice general de precios de la economia. De

esta forma quedaba relegado a un segundo plano el prop6sito fundamental del price cap:
imponera la empresa regulada la disciplina a la que se veria sometida sr existiera un mercado
competitivo.

Bernstein y Sappington (1999) en su c6lebre modelo derivan una f6rmula para el cdlculo de la X
compatible con el modo en que se implementa el precio tope (como RPI-X) y devolviendo al
mecanismo su funci6n original de disciplinar a la empresa, haciendo que el precio replique el
comportamiento que tienen los precios cuando la organizaci6n de la industria es competitiva.

Bernstein y Sappington comienzan planteando la ecuaci6n de beneficios de la empresa, como
la resta de Jos ingresos menos los costos.

Donde:

es el nivelde beneficios.
es el nivel de ingresos de la empresa (producto del vector de n precios de
productos por el vector de cantidades producidas).
es el nivel costos de la empresa (producto del vector de rn precios de insumos
por el vector de cantidades de insumos utilizadas).

Diferenciando la ecuaci6n anterior se obtiene:

1o4 Ver: Monopolies and Mergers Commission (1982)-

"'5 "We believe that the incentive to increase efficiency, which the company said was removed by the method used
during the last period ofcontrol, will be restored if controlis exercised directly over its prices by reference to an
appropriate index, ratherthan over its prottls." lbid.P- 49.

'.6 Ver por ejemplo Beesley y Littlechild, (1989).

rr=R-c-lniti-z*n,
i=L j=t

I
R
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d, + dsi,+-^dpi fl.....rrt_i**,yna= /nntt'+ /niatj- /w1v,; L , , w,
i=r " i=, j=t t j=, !

Dividiendo ambos lados de la ecuaci6n por R, reajustando t6rminos y despejando el incremento
de los precios se llega a

Donde

,: - 4 es la tasa de crecimiento de las variables consideradas

\ =pJ? es el porcentaje de ingresos que corresponde alservicio I.R

si =Y* es el porcentaje de costos que corresponde al insumojtc

A continuaci6n se definen: el incremento en el precio final, como el promedio ponderado por
porcentaje de ingresos de los incrementos de los precios de los productos de la empresa; el
incremento en el precio de los insumos, como el promedio ponderado por porcentaje de gastos
de lot incrementos de los precio de los insumos de la empresa; el incremento en la cantidad
producida, como el promedio ponderado por porcentaje de ingresos de los incrementos en las
cantidades de los productos de la empresa; y, el incremento en las cantidades de los insumos,
como el promedio ponderado por porcentaje de gastos de los incrementos de las cantidades de
los insumos empleados por la empresa.

Matemdticamente las respectivas expresiones son:

De esta forma, se obtiene la siguiente expresi6n:

p= c {i/-lo-rl *!tn-.')c+ntr-tq-Li+ctrt-alJ
La expresi6n que recoge la anterior indica como vaTian los precios de cualquier empresa ante
su nivel de costos y beneficios, la variaci6n en el precio promedio de los insumos que utiliza, la
variaci6n en la cantidad promedio producida de servicios finales, la variaci6n en la cantidad
promedio utilizada de insumos, y la variaci6n en el nivel de beneficios.

Si se tiene en cuenta que la variaci6n de la productividad de factores es Ia diferencia entre la
variaci6n en la cantidad de productos y la variacion en la cantidad de insumos (i = Q - tz1, ta
derivaci6n del factor de productividad por diferencias comienza en la Ecuaci6n z de la secci6n
1v.5.

L,,r, 
=-ioffi r*, -fi,,u, *f;,,",. : o - |I ",,]

nm
,=I,,r,, w =1,,*,, Q =2,,u,, n =ls1t1

i=l j=r i=1 j=t
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Anexo 2: Propuesta de APMT para el cilculo delfactor de productividad para el TNM

La propuesta tarifaria del Concesionario puede ser descargada de la siguiente direcci6n:

http,//www.ositran.qob.pe/consu lta
apm
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Anexo 3: C6lculo del Costo Promedio Ponderado de Capital

1. C6lculo del Costo Promedio Ponderado de Capitat (WACC*z)

En esta secci6n se detalla el cilculo del costo de capital para la empresa prestadora. El costo de
capitales uno de los determinantes del precio implicito del capital, que a su vez, es el principal
componente en el indice de precios de los insumos.

De acuerdo con Ia priictica regulatoria habitual. el concepto empleado para medir el costo de
capital corresponde al Costo Promedio Ponderado del Capital o WACC, por sus siglas en ingl6s.
El WACC se calcula de la siguiente manera:

Ecuaci6n r

6{il'-,
ii r rpq,Lto ]

\_,,7

Donde:

. D/(D+E)

. E/(D+E)

. kotaat

.rJ
ofi
.fn

rACC = #4,*,, * 
717V, 

+ B(,- - ry)+ ,,,.f

peso ponderado de la deuda.
peso ponderado del capital propio.
costo de deuda despu6s de impuestos.
tasa de retorno libre de riesgo.
beta apalancado, medida de riesgo de la inversi6n.
tasa de retorno del mercado.
tasa de riesgo pais,

El valor del B est6 apalancado. Esto significa que dicho valor esti influenciado por el ratio de
apalancamiento, es decir, por la estructura de financiamiento de la empresa. El p apalancado
se obtiene de aplicar la siguiente f6rmula:

Ecuaci6n z

p - p*U+(t-t)*1nt rl
Donde:

o Bno beta no apalancado, medida de riesgo sistemitico de la inversi6n
. t tasa impositiva

De acuerdo a lo establecido en la subcuenta 19 de las Normas lnternacionales de lnformaci6n
Financiera (NllF), la participaci6n de los trabajadores debe considerarse como un gasto. Dado
lo anterior, se ha excluido la participaci6n de los trabajadores (calculada como el 5% de las
utilidades antes de impuesto a la renta) para el c6lculo de apalancamiento del beta.

La metodologfa WACC pondera el costo de patrimonio de la empresa y el costo de la deuda de
la empresa, considerando su estructura de financiamiento a valor de mercado (en caso no
existiera esa valorizaci6n, se utilizan valores contables). Al invertir en bienes de capital para la
producci6n de los servicios regulados, la empresa prestadora emplea recursos que tienen un

1ot Weighted Averuge Cost ol Capital.
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costo de oportunidad, ya que remunera adecuadamente a quienes le permiten financiar la

inversi6n, accionistas (financiaci6n propia) y prestamistas (financiamiento con terceros).

Debido a que la empresa se financia con dos fuentes que presentan costos distintosr el costo
del capital debe ser un promedio de ambos tipos de financiamiento, ponderados por la

importancia relativa de cada uno de ellos. Esta iltima se encuentra determinada por la

estructura de financiamiento de la empresa, o lo que es lo mismo, la importancia de financiarse
con capital propio y con terceros sobre el total de recursos requeridos.

Para calcular el costo del capital propio, en la prdctica regulatoria se utiliza el modelo CAPM de

valoraci6n de activos de capital, o Capital Asset Pricing ModePos. Es preciso mencionar que si

bien su uso es ampliamente difundido y aceptado para fines regulatorios, existen algunos
cuestionamientos te6ricos sobre su aplicaci6nloe. En cualquier caso, el RETA vigente especifica
que elc5lculo del costo del capital debe realizarse sobre la base del modelo CAPM.

El CAPM postula que el costo del patrimonio de una empresa, la rentabilidad que un
inversionista deberia obtener al invertir en la empresa, es igual a la rentabilidad de un activo
libre de riesgo (tasa libre de riesgo) m6s el premio o prima por riesgo de mercado, multiplicado

una medida de riesgo sist6mico del patrimonio de la empresa, denominado "beta" (p)11o. En

empresas situadas en paises emergentes, como es el caso de APMT, es usual afiadir el riesgo
pais para incorporar el retorno requerido por los accionistas por concepto del riesgo adicional
de invertir en estos paises, tal como lo seffalan Estache et al (zoo2) y otros reguladores como
OSIPTEL.

Por otro lado, el cdlculo del costo del financiamiento con deuda necesita de menos supuestos
te6ricos y se realiza con informaci6n de los estados financieros auditados. En resumen, el

regulador utiliza la misma metodologia empleada en procedimientos anteriores.

2. Obtenci6n de la Tasa Libre de Riesgo

La tasa libre de riesgo es el rendimiento que puede obtener un activo libre de riesgo, es decir,
aquel activo en el cual los inversionistas conocen los retornos esperados con certeza. Seg0n
Damodaran (zorr)"', para que una inversi6n sea considerada libre de riesgo, no debe tener
riesgo de incumplimiento ni riesgo de reinversi6n. Al respecto, existe consenso en considerar
como tasa libre de riesgo al rendimiento ofrecido por los Bonos del Tesoro de los Estados

Unidos (t-bonds), pues estos bonos no se han dejado de pagar a los tenedores de bonos. De esta

forma, en el caso del mercado peruano, la pro-ry de tasa libre de riesgo m6s adecuada son los

bonos del Tesoro de los Estados Unidos a ro afros.

Con relaci6n a utilizar el promedio aritm6tico o geom6trico, no existe una regla especifica que

defina qud alternativa es mejor. Al respecto, autores como Damodaran (zou) y Bravo "' (zoo8),

,d El modelo fue desarrollado en la d6cada de los 70 porJohn Lintnet William Sharpe y lack Treynor, basados en el

trabajo de Harry Markowitz sobre la teoria de carteras eficientes-

'oe Los cuestionamientos tienen que ver con los supuestos sobre el comportamiento de los inversionitas y los

mercados financierog.

-. El beta es la covarianza entre el rendimiento que proporciona la empresa y el rendimiento que proporciona el

mercado, entendido como el rendimiento de una cartera eficientemente diversificada, dividido por la varianza

del rendimiento del mercado.

u Damodaran, A. ( zoaal. Applied Cotpotote Firarce.3ra Edici6n. wiley.
,,, Bravq 5. (2oo8) Teoria Financiera y Costo de Capital. ESAN. Lima-
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sostienen que la utilizaci6n de promedios aritmiticos hist6ricos nos brindan mejores proxis de
la tasa libre de riesgo y de la prima de mercado, porque en caso contrario se corre el riesgo de
que el inversionista obtenga una menor rentabilidad por su inversi6n. Esto se debe a que, si bien
el promedro geom6trico es el adecuado para calcular la rentabilidad promedio de un portafolio,
el promedio adecuado, para calcular el costo de capital esperado para descontar un flujo futuro
cuyos retornos son aleatorios, es el promedio aritm6tico. Asimismo, Chisari, et al. (r9gg)
muestra un ejemplo en el que se aprecia la diferencia en el uso adecuado de cada tipo de
promedio.

Por otro lado, de acuerdo al "principjo de consistencia", el periodo de tiempo que se utiliza para
proyectar los rendimientos libres de riesgo debe coincidir con el periodo de la prima de riesgo
(Bravo, zooS). En tal sentido, no es posible que en la tasa libre de riesgo se utilice informaci6n
mensualy en la prima de riesgo de mercado se emplee data anual.

A respecto, la propuesta del Concesionario utiliza como tasa libre de riesgo los bonos cup6n
cero del gobierno americano a un plazo que corresponde a la concesi6n (3o ahos), con el fin de

_..=,:-- qarantizar que no exista riesgo de reinversi6n.
,,f.\TR.\

/o",,.-.n.\
{th,]^ , ,, }n primer lugar, de acuerdo con la literatura, algunos autores como L6pez-Dumrauf "lse[alan
\ " 

" ' '".',.{ue una de las ventajas de utilizar bonos con vencimientos mayores como los de 3o afros, es que
\.-:.-'- tienen un rendimiento menos variable que el bono a ro aftos. Sin embargo, tambidn indica que

al utilizar bonos con plazos mayores de vencimiento, 6stos deben ser ajustados por su

"duration", con lo gue los rendimientos serian menores. Tanto es asique Damodaran tampoco
los utiliza.

En segundo lugar, la utilizaci6n del rendimiento de los bonos del tesoro a 10 afros de Estados
Unidos es una prdctica acorde con otros reguladores a nivel nacional e internacional. A nivel
local, tanto SUNASS, como OSITRAN y OSINERMING utilizan los t-bonds a ro a6os. A nivel
internacional, el informe de N ECG"a, sefrala que la utilizaci6n de la tasa libre de riesgo de bonos
cup6n cero a ro afros es una prictica internacional utilizada en diversos sectores como
aeropuertos, ferrocarriles, telecomunicaciones, transmisi6n y distribuci6n de electricidad,
distribuci6n y transmisi6n de gas y para el sector de agua, todos proyectog de largo plazo.

Para estimar la tasa libre de riesgo, se utiliza el promedio aritmdtico de los rendimientos
anuales de los Bonos del Tesoro Americano de los Estados Unidos a ro aios, para el periodo
comprendido entre 19z8 y el a6o correspondiente del periodo 2011-2o1t romo se muestra en
el Grifico Ar.

L6pez-Dumrauf, G. (:or.o). Finanzas Corporativas: Un enfoque Latinoamericano. Alfaomega Grupo Editor
Argentino, Buenos Aires- Segunda edici6n-

NECG (2oo3). lnternational Comparison of WACC Decisions. Submissiontothe Productivity Commission
Review ofthe Gas Access Regime frorn the Network Economics Consulting Group. Setiembre.
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Gr5fico Ar

Promedio hist6rico de los Bonos del Tesoro de EEUU a 10 anos

desde r9z8 a la fecha
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\ q''ri.o /\ ',/ Fuente: Ddmodoron on line-\ - t--l Eloboraci6n: Gerencia de Regulocidn y Estudios Econimicos de ?SITRAN.

3, Obtenci6n de la Prima por Riesgo de Mercado

La prima por riesgo de mercado, de acuerdo a Damodaran (2011), se define como la diferencia
entre la rentabilidad esperada del portafolio del mercado y la tasa libre de riesgo. En otras
palabras, la prima por riesgo de mercado representa el retorno adicional sobre la tasa libre de
riesgo que los inversionistas requieren como compensaci6n por el riesgo al que se exponen por
invertir en acciones del mercado. Es esencialmente, el valor adicional a la tasa libre de riesgo
que un inversionista espera ganar para realizar una inversi6n especifica; constituyendo asi un
factor de mercado, una expectativa-s, mds que un factor especifico de la firma.

Existen dos tipos de riesgo que afectan la actividad de las empresas: el riesgo no sistem6tico
(rinico o especifico) que se relaciona con el riesgo especifico de un tipo de negocio o mercado;
y el riesgo sistemdtico que se relaciona con los riesgos de la economia en general que afectan a

todas las empresas. De esta manera, si un inversionista tiene un portafolio diversificado de
acciones, en promedio, la buena o mala performance de las companias del portafolio se

compensa, y el inversionista puede eliminar el riesgo no sistem6tico por medio de la

diversificaci6n. Sin embargo, el que invierte nunca puede eliminar por completo el riesgo de

mercado o el riesgo sistem6tico, ya que dste afecta a todas las empresas.

En este punto, APMT utiliza como proxy de la prima de riesgo de mercado, prima implicitas
estimadas bajo el modelo de descuento de dividendos y modelo de flujo de caja al patrimonio,
dado que argumenta que la informaci6n hist6rica no brinda buenos indicadores de retornos
esperados del futuro.

Al respecto. como lo menciona Estrada (zoo6)"6, la evidencia internacional parece converger
en los siguientes criterios para estimar este valor: (i) utilizar variables como el indice de acciones
5&P5oo, (ii) utilizar tasas libres de riesgo a ro aftos y (iii) contar con tantas observaciones
(anuales) como sea posible. Sobre este timo punto, Damodaran (2011) comenta que al usar

"5 Fern6ndez, P. (2oo1). Valoraci6n de Empresas. Ediciones 6esti6n 2ooo. Barcelona.

-6 Estrada, J. (2oo5), Finanzas en Pocas Palabras. Prentice-Hall.
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largos periodos de tiempo, se obtienen menores errores est5ndares, es decir estimadores mis
razonables.

Respecto a la metodologia de modelo de descuento de dividendos, Ferndndez (zoor) seiala
que uno los problemas de emplear esa metodologia es que las expectativas de los inversionistas
no son homog6neas, dado que "es evidente que inveRores que esperen un mayor crecimiento
obtendr6n una prima de riesgo del mercado superio/'. El otro inconveniente segrln Fernindez
(zoor) es que "(...) no todos los inversores esperan que los dividendos crezcan
geom6tricamente a una tasa constante.".

Adicionalmente, la propuesta indicada por el Concesionario seria aplicable si se calculara el
WACC de la empresa en soles y no en d6lares, dado que Damodaran (zon) sugiere utilizar esa
metodologia para mercados emergentes donde no hay informaci6n hist6rica de los
rendimientos de mercado.

Ademds existiria una inconsistencia metodol6gica en la propuesta de APMT, dado que ellos
sugieren utilizar bonos cup6n cero a 3o afios para evitar el riesgo de reinversi6n, pero al utilizar
su metodologia implicita, utilizarian como tasa libre de riesgo, los bonos cup6n cero a ro affos
que emplea Damodaran en sus c6lculos.

En el Gr5fico Az, la prima por riesgo de mercado equivale a la diferencia entre la tasa libre de
riesgo (el promedio anualdel rendimiento hist6rico de los t-6onds emitidos por el gobierno de
los Estados Unidos), y la tasa de rendimiento del mercado de valores, calculada como el
promedio anualdel rendimiento hist6rico del Indice Standard and Poofs 5oo (S&P Soo).

Grifico Az

Promedio historico de Ia prima por riesgo de mercado desde r9z8 a la

6.4oo.4
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5.8o%t

5.7o%a

5.6oVo

5.5o0/o

fecha

20L2 2013 2O15

Fuente: Damodaran on line
Elaborccidn: Gerenciq de Regulaci'n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

4. Obtencitin de la Prima por Riesgo Pais

L6pez-Dumrauf (zoro) sefiala que existen riesgos asociados a un inversi6n en un pais en
desarrollo o emergente que difieren de los que estdn asociados a una inversi6n similar en paises
desarrollados. En consecuencia, existe un riesgo adicional para las empresas situadas en
determinados paises, por lo cual la inclusi6n del riesgo pais es un factor que debe considerarse
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en toda evaluaci6n que se realice en un mercado emergente. Algunos factores que influyen en

la asignaci6n del riesgo pais a un Estado son: debilidad institucional, burocracia, corrupci6n,
marco regulatorio. marcojuridico, control de flujo de capitales, restricciones a la convertibilidad
la moneda, crecimiento irregular del PBl, inflaci6n, tipo de cambio, tasa de inter6s. entre otros.

Al respecto, Sabal (zoro)"7 sehala que en elfondq el riesgo pais percibido por los inversionistas
depende del grado de confianza que se produzca como resultado de la reputaci6n del pais. Es

decir, en la medida en que m6s frecuente y marcadamente un pais haya sufrido convulsiones
sociales y/o cambiado sus lineamientos de politica (o dejado de cumplir sus compromisos), peor
se16 su reputaci6n. De esta forma, a mejor (peofl reputaci6n, mayor (menor) confianza y menor
(mayor) riesgo pais percibido.

Este valor ser6 calculado romo el promedio aritm6trco de los datos mensuales del diferencial
(spread) del rendimiento de los bonos emitidos por el Gobierno del Perri y del rendimiento de
los bonos del Tesoro Norteamerica nq para el afro de andlisis. Este indicador es medido a travr!s
del comportamiento de la deuda externa emitida por cada pais. Cuanta menor certeza exista
de que el pais honre sus obligaciones, m5s alto seri el EMBIG de ese pais, y viceversa.

La prima por riesgo pais se calcula como la diferencia entre los retornos de los bonos emitidos
por el pais emergente y el retorno de un bono libre de riesgo (por ejemplo: bono emitido por el
Gobierno de los Estados Unidos). Existen agencias calificadoras (S&P, Moody's, Fitch Ratings,
etc.) que proporcionan estimaciones del riesgo pais bas5ndose en informaci6n cualitativa y
cuantitativa, la misma que es sintetizada y resumida en un indice. No obstante, la fuente m6s
usada en las valoraciones de empresas es el Emerging Markets Bonds lndex (EMBIG) de Perrj,
conocido como EMBIG + Perrj y elaborado por el banco de inversi6n lP Morgan"8.

En este casq APMT propone utilizar un promedio de datos diarios de afios anteriores como
estimado del riesgo pais para todos los aflos utilizados en el anilisis. Es decir, un mismo riesgo
pais, para todos los a6os.

Al respecto, los inversionistas toman decisiones con base en la informaci6n m5s reciente
posible. Dado que los mercados son volStiles, para cada afro existen valores para las variables
que conforman el CAPM, asi los inversionistas obtienen tasas distintas para cada afro y pueden
tomar decisiones.

Para calcular el costo de capital de APMT se agrega Ia prima de riesgo pais que enfrent6 la

empresa prestadora durante el periodo uorr-zor5. Para estimar la prima por riesgo pais se

calcula el promedio mensual del EMBI Peru, para cada uno de los afros (ver GrAfico A3).

-7Sabal,J.(2oao).'Elriesgopaisenlasdecisionesdeinversi6ndelamultinacionalespaholaenpaises
emergentes". En Puig Bastard, P. (2o1o).-La multinocional espdfiola ante un nuevo escenario internacional.
Segundo informe anualdel observatorio de la Empresa Multinacional Espafiola (OEME)-(pp. 156-189). Barcelona:
ESADE Business School, Madrid: ICEX (lndituto Espaffol Comercio Exterior). 2o1o,

'r Los datos mensuales corresponden al promedio de los datos diario5 del EMBIG+Per0 para cada mes.
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Elaboruci6n: Gerenciade Regulaci6n y Estudios Econ6micos deOSITRAN.

5^ Obtenci6n del Riesgo Sist6mico (p)

a) Consideracionesprevias

El beta refleja el riesgo sistemitico especifico de la firma con respecto al riesgo de mercado. De
acuerdo con la teoria del CAPM, el beta compara el nivel de riesgo de una acci6n con el
correspondiente al mercado sobre la base de los cambios en los precios hist6ricos. Asimismo,
el beta puede describirse como aquel riesgo que el mercado est6 dispuesto a compensar a

aquellos inversionistas que deciden asumirlo.

Para la estimaci6n de este par5metro, pueden utilizarse tres metodologias. En el caso ideal que
la empresa cotizara en bolsa, el beta se estimaria como el coeficiente de correlaci6n entre los
rendimientos de la empresa y el rendimiento del mercado. Es importante sefralar que el periodo
de tiempo debe ser lo suficientemente amplio, entre dos y cinco affos, dependiendo si las
cotizaciones son diarias, semanales, o mensuales, para asi obtener una estimaci6n del
pardmetro estable.

Una segunda metodologia consiste en calcular el beta contable de la empresa, para lo cual se
utiliza informaci6n en libros.lle Es decir, se trata de evaluar el nivel de sensibilidad de los
retornos contables de la empresa, con respecto al retorno promedio de mercado. Cabe precisar
que este m6todo es aplicable si las acciones de la empresa no cotizan en bolsa.

Una tercera metodologia, denominada beta de la empresa comparable $ture play technique),
se utiliza en la prdctica regulatoria para aquellas empresas que no cotizan en bolsa. Con
respecto a esta metodologia, existe un gran ntmero de estudios que intentan estandarizar los
criterios para seleccionar las empresas comparables. En este punto, conviene destacar que los
criterios utilizados en las finanzas corporativas no necesariamente coinciden con los que se
emplean para el caso de las finanzas regulatorias.

b) Criterios de selecciin de betas

's Ver: Almishery Kish (2ooo) Gambi, Siqueira y Dal-Ri(zoD)-
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Para el presente an6lisis, se utilizarii la metodologia de pure play technique.

Respecto a la selecci6n de empresas para calcular el beta, Alexander et al., (1996)"", por
ejemplo, sostiene que son cinco factores que deberian considerarse para homogenizar los
riesgos que enfrentan las diferentes empresas y que inciden en el valor del beta. Estos son la
propiedad, el 169imen regulatorio, el nivel de competencia del mercado, la estructura de la

industria y el grado de diversificaci6n de la operaci6n.

Seg0n estos autores, la propiedad parcial o mayoritaria de las acciones de las empresas por
parte del Estado podria tener los siguientes efectos en la compaiia: (i) control implicito sobre
precios; (ii) protecci6n de quiebras y takeovers, y/o (iii) bajo costo de capital, debido a que el

gobierno es el riltimo en garantizar cualquier deuda. Estos autores seialan que protecci6n del

gobierno contra quiebras y takeovers deberian reducir el costo de capital, pero la interferencia
politica en ciertas actividades de negocios podria incrementarla.

Trujillo y Nombela (zoo3)"" realizan una diversificaci6n por tipo de propiedad de la autoridad
portuaria (en adelante, AP): landlord port, donde la AP es duefla de la infraestructura mientras
que el privado es responsable de la superestructwa; tool por\ donde la AP es dueia de la

infraestructura y de la superestructura y puede ceder en concesi6n al sector privado la

utilizaci6n de algunos activos; y los services ports, en Ia cual la responsable del puerto como un
es la AP. En los dos primeros casos se puede ver la participaci6n del Estado como AP y del

como operador del puerto y se dice que existe una propiedad mixta. En el tercer caso,
propiedad es exclusiva del Estado.

En la misma linea, Betancor y Rendeiro (roo3)"' diferencian riesgos segrin el tipo de propiedad
que rige en el caso de los aeropuertos. Estos autores distinguen diferentes modelos de
propiedad como son: propiedad y operaci6n p0blica; propiedad y operaci6n p0blica de acuerdo
con criterios comerciales; propiedad y operaci6n priblica por parte de un ente regional;
propiedad p0blica y operaci6n privada (joint venture, desinversi6n parcial o total, contratos de
gesti6n, esquemas de concesi6n del tipo 8u d Operate TransJer -BOI- y similaresr etc); y
propiedad y operaci6n privada bajo un rdgimen de regulaci6n.

En funci6n de esta clasificaci6n, el modelo de Concesi6n del TNM seria del tipo propiedad
prjblica con operaci6n privada, es decir, se trata de un esquema de construcci6n-operaci6n-
transferencia o BOT. En otras palabras, el Concesionario no asume todos los riesgos, sino que
los comparte con el Concedente, situaci6n que no se da en aquellas infraestructuras donde el

Estado es propietario y operador.

Utilizando el criterio descrito previamente se seleccion6 los betas de los terminales portuarios
Asian Terminals Inc, NCB Holdings Bhd, Bintulu Ports Holdings, Santos (Brasil), DP World.
Gujarat Pipavav Port Ltd y Salalah Port Servicesr tal como propuso el Concesionario. En forma
adicional, con el fin de aumentar la muestra, el regulador emple6 tambi6n los betas de los

terminales portuarios de Puerto Ventanas (Chile), Piraeus Port Authority (Grecia), Gujarat
Pipavav Port Ltd (india), Luka KoperGroup (Eslovenia)y Port ofTauranga (Nueva Zelanda).

'.o Alexander, 1., Estache, A. y A- Oliveril. ( Lgggl,. A Few Things Trdnsport RegulatoE Should Know About Risk and the
Cost of Copital. w otld Bank Policy Research Working Paper No. 215a. Julio.

"" Trujillo, L. y G. Nombela. "Puertos". En: Estache, A. y G. De Rus, ed. (2ool). Privatizacidn y reEiaci6n de

inJraestructuras de transpotte- Una guia para reguladores. Banco Mundial, Alfaomega. Cap. 4- 2oo3-

1" Betancor, O. y R. Rendeiro. "Aeropuertos"- En: Estache, A. y G. De Rus, ed. (2oo3). Privatizacidn y rcgulaci6n de
infroestructurus de tronsporte. Una quia pdto rcguladorcs. Banco MundiaL Alfaomega. Cap- 2.2oo3
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c) Fuentes de inJormaci6n Jinanciera

Existen diferentes servicios de informaci6n financiera que proveen los valores de betas. Entre
estos servicios se encuentran: Yahoo Finance, Google Finance, Reuter. Bloomberg,
Morningstar lnvestment [/anagement, entre otros. Cada uno de estos servicios de informaci6n
financiera estima valores diferentes de beta para una misma empresa. Por consiguiente, con el

fin de uniformizar la informaci6n, lo mis recomendable es utilizar una misma fuente paTa evitar
sesgos en las estimaciones.

Para la estimaci6n de los betas, puede utilizarse un periodo de dos a cinco afros. En el caso del
presente informe, los betas se estiman con una frecuencia semanal para un periodo de dos
sfr651'?:, utilizando para ello la informaci6n del sistema Bloomberg. Cabe resaltar que no se

utiliza informaci6n diaria, debido al alto nivel de volatilidad que presentan estas series de
tiempo.

Para estimar los betas se realizaron reqresiones entre las cotizaciones en d6lares de las

empresas de la muestra con respecto al indice de la bolsa 5&P 5oo, con el fin de mantener la

coherencia metodol69ica con el riesgo de mercado.

d) Nivelde apalancamiento de betas

De acuerdo a lo establecido en el RETA, cada valor de beta seleccionado de la muestra del
benchmark debe encontrarse desapalancado, para luego apalancarse con la estructura D/E y la
tasa impositiva de la empresa prestadora.

Cabe precisar, que OSITRAN estd utilizando el .atio Total Debt/Common Equity, el mismo que
es publicado por Bloomberg. Este ratio es pertinente porque el "common equil'refleja elvalor
de las acciones que cotizan en bolsa las empresas.

Adicionalmente, la priictica regulatorial'?4 indica que el beta estimado de cada elemento de la
muestra debe ajustarse a trav6s de una reversi6n a la media, Io cual permite que el beta tienda
a aproximarse al promedio del mercado (es decir, a uno). Dicho ajuste, se obtuvo directamente
del sistema B/oomberg al considerar el qdjusted betal'5 estimado por el sistema

Los valores de beta calculados para empresas comparables no solo reflejan el riesgo sistem6tico
del negocio, sino tambi6n la estructura del capital. Los betas registrados del mercado
capturar6n el riesgo asociado a la naturaleza del negocio y sus actividades, asicomo el riesgo
financiero asociado a la estructura de su capital. Por ejemplo, cuanta mis deuda acumula una
empresa, mayor ser;i el riesgo para los accionistas. En consecuencia, para utilizar los betas de
empresas comparables y estimar el costo de capital de APMT, es necesario que no est6n
apa lancados. Es decir, es necesario eliminar los efectos del riesgo financiero de manera que solo
quede el riesgo asociado a la inversi6n (ver Cuadro Ar).

Similar procedimiento se aplic6 en estudios tarifarios de OSITRAN (2oo9 y 2015).

Para el proaedimiento de revisi6n de tarifas m6ximas delTerminal de Contenedores en el Terminal Portuario del
Callao - Zonasur se emple6 el adjusted beta estimado por el sistema Bloomberg. A5imismo, OSIPTEL realiza el
ajuste de betas en el estudio sobre la "Fijacidn del Factor de Productividad aplicable al periodo setiembre 2013-
agosto 2015".

Los adjusted betd (o Adj Eeto) son calculados por Bloomberg utilizando la siguiente formula: Adj Beta= o.67*rdw
6eta+o.33.
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Cuadro Ar
Muestra de betas desapalancados de Empresas Portuarias

Fuente: Bloomberg.

Elaborucidn: Gerencio de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Obtenci6n de las ponderaciones de deuda y capital propio

Como lo menciona Damodaran (zor:.), la mejor prictica para obtener los valores de Deuda y
Capital Propio es utilizar valores de mercado, dado que eIWACC es un indicador forward-looking
y es una proxy del costo de obtener financiamiento para proyectos de similar riesgo.

Sin embargo, en el caso de empresas reguladas o supervisadas, el tndependent Regulatory
Group - IRG (zoo7) recomienda tres metodologias: D/E Valores de Mercado, D/E Contable y Di E

objetivo. En el primercaso, el IRG sefrala que el principal inconveniente esque d ive rsos factores
pueden afectar la estabilidad de los valores a estimar. En el segundo caso, el utilizar valores
contables no permite reflejar c6mo el mercado valora la empresa y puede estar sujeto a

estrategias del operador como fusiones o escisiones. Finalmente, en el rJltimo caso el IRG indica
que establecer D/E objetivo puede ser una decisi6n subjetiva del regulador.

De la misma manera, Chisari et al. (1999) se6alan lo siguiente:

"Para obtener el nivel de apalancamiento y la participaci'n del capital propio en el capital total
existen dos opciones: valor de libros y valor de mercado. Lo ventaia del valor de libros es oue se

trata de un dato estable en el tiempo v oue se encuenta disponible para todas las compafiias. 
'inembargo, cuando es empleada una contabilidad hist6ticat el verdadero valor de lo firma viene

dado en forma mds precisa por el valor de mercado. Ademds,los regimenes de depreciaci1nvdrian
entre paises, lo cual impacta en el valor de los libros mostrado por las cuentos y dlflculta las
compardciones entre empresas de distinta nacionalidad. El valorde mercado, por su parte, posee

el gran inconveniente de que la mayoria de las compafi[as no cotizan en bolsa, y por ende, sus

valores de mercado no se encuentran disponibles. A1n para aquellas frmas que si cotizan en

bolsa, la moyor pdrte de su deuda no lo hace (A[exander, 491. Ademds, existe un problema de

circularidad en el valor de mercado, ya que dste es igua[ al flujo de fondos futuros descontados a

una tasa de destuento odecuada, el costo de oportunidad de copital. Esto es, elvalor de mercado

va a depender de las expectativas del mercado acerca del costo de opoftunidad del capitdL el cual
a su vez es un determinante de los f[ujos de caja futuros.

Asian Terminals lnc o,64 o,52 o,75 o,8z ot2!

Bintulu Port Holdings
Bhd

o,36 o,17 o,33 o,34 o,36

DP World o,49 o,48 o,55 o,47 o,53

Gujarat o,56 o,s6 o,43 o,43 o,7a

NCB o,58 o,7 o,65 o,52 o,55

Salalah o,2 ota2 o,27 o,23 o,26

Santos o,84 o,94 o,g5 o,98 o,gg

Luka Koper o,9 o,35 ot22 o,31 o,35

Piraeus 0,68 o,79 o,97 o,99 1,o1

Tauranga o,74 o,76 o,61 o,l5 o,42

Ventanas o,55 o,52 o,46 o,36 o,4\
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En elcontexto de ladeterminaci6n delcosto de caoitalde emoresas reauladas,la ordctica habitual
consiste en ponderqr el costo de capital propio v el costo de endeuddmiento por sus resoectivos
valores de libros (ver Morin. fiqt. o. ,t tt, o Spiegel y ioulber, nq/'p./,26)."

IEl subrayado es nuestro.]

Por otro lado, si se utilizara en el cilculo del WACC una estructura de financiamiento objetivo.
esto genera un problema: debe especificarse cudl es esa estructura objetivo, aspecto en el que
pueden surgir discrepancias entre el Regulador y la empresa regulada. AdemSs cada empresa,
cada mercado, cada sector tiene su propia estructura de financiamiento, tal como Io demuestra
Damoradan"s.

La pr6ctica regulatoria sefralada por Rodriguez-Pardina (zoo3), muestra que en el caso de
empresas reguladas que no cotizan en Bolsa de Valores, como es el caso de APM! lo usual es

emplear una estructura de financiamiento obtenida a partir de los valores contables reportados
por la empresa prestadora. De forma similar, en el Per0, el OSIPTEL (zor3) utiliza valores de
mercado para determinar el valor del capital propio (siempre y €uando la empresa analizada
cotice en bolsa); y valores contables, cuando la empresa no cotiza en bolsa. Para el caso del
valor de la deuda, el OSIPTEL siempre utiliza valores de los Estados Financieros Auditados.

dT"I;;l Alexander et al., (1999) afirma que para calcular la estructura D/E debe utilizarse el concepto de

I r,,r C.r.1+rr-J deuda neta, es decir, la deuda total menos efectivo. Sobre el particular, estos autores

\ . -/ mencionan lo siguiente:

"The net debt Jigure should be estimoted flpD_lhLbpgkJgfuLqb!fr9llg! from the accounts.
ldeauy, the net gearing figure should be calculated for every year that included in the equity beta
calculation (....)."

IEl subrayado es nuestro-]

En definitiva, utilizar la estructura real reconoce el costo de oportunidad incurrido realmente
por la empresa prestadora y evita el uso de estructuras que inevitablemente estardn sujetas a

cierto grado de discrecionalidad";.

Por consiguiente y de acuerdo con lo que sefralan Alexander et al., (1999), el nivel de
apalancamiento se calculard dividiendo la deuda neta entre el patrimonio de la empresa. Para

estimar la deuda neta, se aplicari la siguiente f6rmula:

Ecuaci6n 3

DeudaNeta = DeudaLP - CajayBancos

En el Cuadro Az, se muestra la estructura financiera de APMT para el periodo 2011-2015.

D6 http://peoole.stern-nvu.edu/adamodar/New Home Page/datafile/Betas.html

"7 Tambiin conviene recordar que Ia estructura realde capital responde a los precios lelativos de capitalpropioy
capital ajeno para Ia empresa. No existe certeza de que esos precios vayan a ser estables en el tiempo, y por lo
tanto que la estrudura objetivo sea un buen predictor de la estructura real que se observard durante el periodo
de anAlisis-
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Cuadro Az
APMT: Estructura Financiera

(miles de USD)

Fuente: Estddos Finandebs de APMT Collao.

i\ t n^ . Elaboruci6o: Gercncio de Regulaciin y Estudios Econdmicos de oslTRAN.

,.0 ,t"-" ?\
[.. xt ,,:.0 ,,|Como se observa, en los primeros afros de la concesi6n, no existian obligaciones financieras, y

\ -. ,/ por ende no se puede calcular el costo de deuda en el que incurre la empresa, dado que todo loa':i'-v financia con recursos propios. Esta decisi6n de la empresa estd en linea con Bravo (zoor), donde
el autor introduce una precisi6n a la estimacion del costo de capital para fines de regulaci6n
tarifaria y propone el concepto de costo econ6mico o CoK, independientemente del retorno
que las empresas puedan obtener por el apalancamiento. Con ello, la tasa de descuento deberia
considerar solo el rendimiento de los activos totales, dado que las tarifas no deben premiar o
castigar una relaci6n Deuda/Patrimonio determinada, tal como lo propone APMT. Sin

embargo, desde el zor3, cuando la empresa adquiere deuda, ya se puede reconocer ese costo
en la tasa de descuento.

J) Obtenci6n de la tasa eJectiva de impuestos

Si la empresa prestadora tuviera deuda financiera por parte de terceros, deberia considerarse
que el pago de intereses reduce la base imponible del lmpuesto a la Renta. Una empresa que se

financie mayoritariamente mediante deuda, pagard miis intereses y la tasa impositiva efectiva
para sus accionistas serJ menor. Por el contrario, una empresa que se financia
mayoriteriamente con capital propio, pagard una cantidad menor en concepto de intereses y
su tasa efectiva seri mis grande. A este efecto se le conoce como escudo fiscal.

En el caso del Per0, la tasa del impuesto sobre la renta del zou al zor4 fue de 3o% y luego a
paftir del zor5 se reduce gradualmente (Ley 3o296). Asimismo, debe tenerse en cuenta que por
Ley, los trabajadores tienen derecho al 5% de los beneficios de la empresa, porcentaje que

equivale a un impuesto adicional para los inversionistas pero que desde la entrada en vigencias
de las NllF estin incluidas dentro del gasto de personal.

Ecuaci6n 4

t"r",*--1-(l-t)
Donde

. t tasa impositiva en Peni.

Cabe seffalar que la tasa efectiva de 3o,o96 se aplica de forma constante para todos los afios del
periodo hist6rico del ci!lculo del factor de productividad de APMT, dado que la empresa cuenta

a5 17o

11o 443

119 524

35 2\2

257 943
r85 o9r

Efectivo y equivalente de
efectivo
obligaciones financieras

Patrimonio

95 273

i9 524

D/E

D/(D+E)

E/(D+E)
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con un convenio de estabilidad tributaria.

O Obtenci6n del Costo de laDeuda

En la estimaci6n del WACC, el costo de la deuda es igual al costo de endeudamiento de mediano
y largo plazo en el que incurre la empresa para obtener fondos para financiar sus proyectos. No
obstante, algunos autores como Breadley et al., (zooi) sostienen que en el cSlculo del WACC
debe incorporarse tambi6n el costo de la deuda de corto plazo. La raz6n es que algunas
empresas pueden financiar adquisici6n de equipos y maquinarias con este tipo de deudas.

Sobre el particular, Estache, Pardina, Schlirfy Sember(zoo4) plantean que el costo de la deuda
debe ser igual a la tasa bre de riesgo mis el riesgo especifico del pais. Similar metodologia se
encuentra en Alexander, Estache y Oliveri (1999). En Estache y Pinglo (2oo4) y en Sirtaine,
Pinglo, Guash y Foster (2oo5), por su parte, se plantea una variante al modelo anterior y se
propone agregar a la tasa libre y al premio por riesgo pais, la prima riesgo por emision
corporativa, la misma que en opini6n de estos autores seria de zo puntos b5sicos.

Por otro lado, Diewert (2oo5) sefrala que para calcular el costo de la deuda para el factor de
productividad, debe utilizarse la tasa inter6s nominal para cada periodo t. Al respecto, este
autor sostiene:

" (...) lf the production unit raises financial capital by a combination of debt dnd equity financing,
then it would seem to be opptopriate to choose the referente nominal interest rate f lor a
particular period t to be a weighted average of its anticipated period cost of debt and equity for
that period. Since determining the averoge interest rate Jor debt wou[d seem to be reasonably
strai g htf o rwa rd exe rci se (...) "

En linea con lo propuesto por Diewert, OSITRAN considera que debe utilizarse el costo efectivo
de la deuda. Segin Chisari, Rodriguez Pardina y Rossi (1999), el costo efectivo de la deuda se

definiria como el costo medio de endeudamiento, es decir, el cociente entre los intereses
pagados (incluyendo los costos de emisi6n) y el valor en libros de Ia deuda"s. Seg0n estos
autores, este resultado brinda la tasa que efectivamente estS pagando la empresa por la deuda
ya contraida. De esta forma, al permitirse que el costo de endeudamiento sea el costo real de
la deuda y no el costo marginal, previene a los accionistas de obtener p6rdidas o ganancias
inesperadas en caso de fluctuaciones de tasa de inter6s.

El concepto de costo efectivo de la deuda guarda coherencia con la estructura de D/E que se
obtiene a partir de valores contables. Como se desprende de la definici6n. el costo efectivo de
deuda se estima a partir de los valores contables, que son reportados en los Estados Financieros
del Concesionario.

APMT propone considerar como costo de deuda los siguientes conceptos:

Primero considera un ratio de D/E objetivo para los primeros afros de la evaluaci6n (zot:.
y zorz) cuando la empresa no tenia deuda financiera.
La empresa asigna al costo de deuda los pagos por commitment por los diversos
desembolsos realizados (hasta cinco). Si bien Ia empresa firm6 un pr6stamo por USD
217 millones, 6stos fueron desembolsados por partes.

"3 Similar procedimiento se aplic6 en los procedimientos de revisi6n tarifaria delfactor de productividad delTPM,
el AUCH y elTM5.
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- La empresa considera un costo de estructuraci6n de o,zo/o adicional a la tasa de

endeudamiento, que no se detallan en los estados financieros.

Al respecto, cabe precisar que APMTfinanci6 las mejoras en el TNM mediante un prdstamo con
la lnternational Finance Corporation (lFC) que le permiti6 financiar una serie de mejoras y de
equipos (varios de los cuales a[n se encuentran como obras en curso, como se detalla en el

informe). El pr6stamo ascendi6 IJSD za7 millones, que fue estructurado en dos partes: un
pr6stamo A por USD 46,75 millones y otro pr6stamo B por USD r7o.z5 millones. En diciembre
del zor4, el concesionario firma otro contrato con el IFC por USD 50 millones que fueron
entregados en setiembre del zor5,

Ambos contratos contienen instrumentos financieros para cubrir el riesgo de variaciones en la
tasa de inter6s, mediante swaps de tasas de inter6s donde se elimina el riesgo de la tasa libor a

6 meses por tasas fijas en'd6lares.

Al respecto, en la informaci6n consignada en los Estados Financieros se observa que APMT
realiza el pago de los intereses por instrumentos financieros al IFC e intereses por concepto de
la deuda contraida (ver Cuadro 43).

Cuadro A3
APMT: Costo Efectivo de la Deuda, zorr-r5

(miles de USD)

lntereses por instrumentos
financieros
lntereses por prdstamos
M0nto de Prestamos

o o 346

3 447
11O 441

7O3O aO54

4 428 7 88o
2O113? 257 g4l

o

o

o

o

Fuente: Estados Financieros de APMT Calloo.
Elobordcidn: Gerencia de Regulaci'n y Estudios Econdmicos de OSITRAN

h) Cdlculo del WACC Hist6rico

A partir de los estimados realizados en las secciones previas, se obtuvo el WACC de APMT para
el periodo zom-zor5, el cual es presentado en el Cuadro A4.
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Tasa Libre de Riesgo

Riesgo del Mercado

Riesgo Pais

Beto Unlevered

D/E

Tasa lmpuesto

Beta Apalancada

Costo de Patrimonio

E/(D+E)

D/(D+E)

Costo de Deuda

5,4toy'o

5,4oay'o

t,g:.a6

o,57

o,oo

30,ooa)

o,57 4

ro,65916

1OO,OO96

opoo

o.oo&l

5,38%

5,88%

a,57oh

o,57

o,oo

30,oovo

o,565

10,2896

1OO,OO96

o toovo

oroo96

S,zacvo

6,zgok

r,5gvo

o,56

o,80

30PoVo

o,878

12.J2r)6

55,60%

44,40v0

3,40y0

5,280h

6,z5Vo

a$2 0

o,53

o,g9

30tOOoA

o,895

L2,49.

Sotaoo/o

49,9004

3,zovo

5,aloA

6,t9or'o

2pa, o

o,54

Lt20

Sotoovo

o,988

a3.34%

4140vo

54,6oyo

3,50v0

Cuadro A4
Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC), 2o11-15

Fuente: Estados Financieros Auditodos de APMT, Bloomberg.
Elabordci6n: Gerenciade Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Finalmente, en el Gr6fico 44 se obtiene la comparaci6n del WACC de OSITRAN y el estimado

Por APMT.

Grifico 44

Evoluci6n delWACC

tz.oVo

ao.oa

8.o%

6.oo/s

4.oyo

2.oo/o

o.oo/o il
2012 2013

r APN4T I OSITRAN

Fuente: APMT.
Eloboraci6n: Gerencia de Regulaci6n y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

En sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador, el Concesionario alega lo siguiente
respecto al procedimiento de obtenci6n delWACC hist6rico:

"Segin Ia teorio Jinancierat un inversianisto va a prcceder con una inversi6n s6lo si el retorno
esperado de dicha inversi6n es igual o mayor ol costo de oportunidad del capital relqcionado a la
misma inversi6n.

b,):j.-
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En su forma mds simple, la proposici6n normativa central de la teoria micro del copitol es

gue la empresa debe ajustar su stock de capital hasta que la tasa margindl de retorno de

la inversi6n adicional (o desinvesiin) sea igual a[ costo de capital.

Miller & Modigliani, 967
[Traducci6n propia]

En elcaso de unaconcesi6n en la que elConcesionario secompromete a un programa de inversi6n
para un periodo extendido (3o afios en el coso de APMTC), el invesionista no puede re-evaluar la

decisi6n de inversiin cada vez que inicia una nueva pafte de la obra -incluso si las condiciones de

mercados de capitales implicasen que la inversi;n ya no se considero rentable-, porque estd

legalmente comprometido o ejecutar el plan de inversi'n durante el plazo de la concesi6n.

. Esto implica que el inico costo de capital relevante es e[ costo de oportuniddd al inicio de lo
concesi,n, mos no uno que se actualiza con frecuencia anual, como lo hace Ositran en su
propuesta.

Cabe notar que el enfoque adoptado por Ositran podria ser mds adecuado en un sector donde la
inJraestructura ha sido privatizada (como es el caso en el Reino Unido, por ejemplo) y donde el
inversionistatiene mayor discreci6n con respecto a decisiones de inversi6n.

Este enfoque tambiin es consiste con eI uso de un WACC de largo plazo paraindustrias reguladas.

Como menciond Stubelj et al- (zozl,las invesionesestdn siempre orientadas sobre el largo plazo;
por lo que [as decisiones de inversi'n no pueden estar basadas en estimodos de cofto plazo."

Sobre el particular, es necesario sehalar que el WACC no es un costo de oportunidad o de
rentabilidad de los activos, sino el promedio ponderado del costo de deuda y de la rentabilidad
exigida por los accionistas (costo del patrimonio). Adicionalmente, es impodante considerar
cuatro puntos.

En primer lugar, autores como Sabal (zoo4a) est6n de acuerdo en que el WACC es la tasa
apropiada para la valorizaci6n de empresas y de proyectos, pero no lo gE cuando se busca

evaluar decisiones de inversi6n. Esto debido a que al combinar el valor del proyecto con los
escudos tributarios de la deuda, la utilizaci<in del WACC podria ocasionarque proyectos que no
son atractivos sin apalancamiento, sean considerados err6neamente aceptables. El

inversionista debe realizar su decisi6n de inversi6n considerando el costo de patrimonio.

En segundo Iugar, respecto a que la decisi6n de inversi6n procede. segJn el Concesionario, "sdlo

si el retorno esperado de dicha inversi6n es igual o mayor al costo de oportunidad de capital
relacionado a la mismq. inversi1n", esto tiene sentido solo en el caso de empresas no reguladas,

en la medida que al utilizar mecanismos de incentivos, como el price cap, la funci6n de
beneflcios de la empresa regulada cambia."e Es decir, el mecanismo de precios tope evita que

la empresa, con el fin de maximizar su funci6n de beneficios, incremente tarifas cuando los

costos incurridos son altos. Esto significa que la empresa regulada tiene beneficios menores a

la tasa marginalde retorno del proyecto.

En tercer lugar. la utilizaci6n de un inico costo de oportunidad constante es compatible con
otros mecanismos, como por ejemplo tasa de retorno. 5in embargq el Contrato de Concesi6n
establece que en eITNM se utilizari un mecanismo de incentivos via precios tope.

',eVer: wright, Maron y Miles (2oo3).
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En el primer esquema, como lo comentaron Wright, Miles y Mason (zoo3), el mantener el costo
de capital constante implica que la empresa obtenga beneficios menores a la tasa marginal del
proyectq pero tambi6n implica que la empresa regulada reduzca sus beneficios en proporci6n
mayor a la no regulada, si el costo de capital aumenta. Es decir, la empresa regulada, al igual
que la no regulada, tiene los incentivos de maximizar sus beneficios, y eso se obtiene
alcanzando el ratio D/E que maximiza el valor de la empresa para cada periodo. En otras
palabras, las empresas reguladas constantemente estdn variando sus ratios D/E y buscando
menores tasas de financiamiento, y esto implica distintos costos de capital anuales, todo esto
con el fin de maximizar el valor de la firma.

Por iltimo, la decisi6n de inversi6n depende de los retornos esperados que tiene el inversionista
respecto a la inversi6n a realizar en un momento determinado. En ese sentido, el rendimiento
esperado de la inversi6n debe ser mayor al rendimiento del mercado en ese momento. Si con
el pasar del tiempo, los rendimientos cambian (es decir, los rendimientos del proyecto son
menores a los esperados o el mercado est6 pagando m6s), el inversionista puede
perfectamente reevaluar su derisi6n de inversi6n. Esto se puede apreciar cuando las empresas
privadas deciden retirar sus inversiones de un pais. Por ejemplo, en el mercado de
telecomunicaciones, esto sucedi6 cuando AT&T decidi6 retirarse de la regi6n o cuando TIM
decidi6 poner en venta sus activos, salvo las inversiones en Argentina y Brasil.

Por otro lado, el Concesionario alega que el costo de deuda presentado por el Regulador es

significativamente menor a la tasa libre de riesgo utilizada en el cSlculo del WACC, lo cual
implicaria que el prdstamo obtenido poTAPMTC haya sido evaluado con un menor riesgo al de

un activo libre de riesgo, siendo esto una inconsistencia conceptual en el ciilculo del WACC.

Al respecto, OSITRAN calcula elcosto de la deuda como el cociente entre los intereses pagados
y el valor en libros de la deuda. Segrjn la literatura mencionada en el informe, este resultado
brinda la tasa que efectivamente estd pagando la empresa por la deuda ya contraida y previene
a los accionistas de obtener p6rdidas o ganancias inesperadas en caso de fluctuaciones de tasa
de inter6s.

El Concesionario se equivoca al comentar que el costo de deuda estimado al ser menor al de un
activo libre de riesgo, representa una inconsistencia conceptual en el cillculo delWACC. Como
bien menciona Fern5ndez (zoo7)':o, la rentabilidad del accionista apalancada o desapalancada
(Ke o Ku) debe ser mayor a la tasa libre de riesgo, por la propia definici6n del CAPM. El autor
tambi6n menciona que se pueden dar casos en que el WACC y, por ende, el costo de la deuda
sean menores a la tasa libre de riesgo.

En esa linea, Ruback (1986)'3' argumenta que en una empresa con un riesgo bajo, como las
utTities, el costo de deuda despu6s de impuestos puede ser la tasa libre de riesgo (Rr) menos el
escudo tributario de la deuda libre de riesgo (t x Rr), con lo cual el costo de la deuda seria Rp x
(1-t).

Por lo expuesto, no corresponde atender los argumentos del Concesionario en lo que respecta
al cSlculo del WACC.

,3o Fern6ndez, P- (2oo71."12o Erores en Valoraciones de Emptesas". IESE. Barcelona.

1r1 Ruback (1985). "Co lculoting the MarketValue ol Riskless Cdsh Flows". En Journal of Financia I Economics e5, pp 3 z3-
339. North Holland.
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El presente informe tiene por objetivo sustentar la revisj6n de tarjfas del Terminal Norte
Multiprop6sito del Terminal Portuario del Callao (en adelante, TNM), realizada bajo el

mecanismo de precios tope establecido en el Contrato de Concesi6n. El anSlisis efectuado
comprende dos aspectos. El primero estd referido a la evaluaci6n de las condiciones de
competencia de los servicios bajo regulaci6n tarifaria en el Terminal Norte Multiprop6sito del
Terminal Portuario del Callao; mientras el segundo se relaciona con se calcula el factor de
productividad que estard vigente en el citado terminal entre los afros zo:,6y zozr,

Condiciones de competencia

La evaluaci<in de Ias condiciones de cornpetencia se llev6 a cabo ronsiderando elalcance de los
servicios bajo regulaci6n tarifaria, asi como los pronunciamientos previos sobre la materia
realizados tanto por el lnstituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Protecci6n de
la Propiedad lntelectual (en adelante, INDECOPI), como del propio Regulador.

A partir del anilisis realizado se concluye que en la actualidad no se verifica la presencia de
condiciones de competencia en la prestaci6n de los siguientes servicios:

SERVICIOS ESTANDAR

SERVICIOS EN FUNCION A LA NAVE
Por Metro de Eslora-Hora (o fracci6n de hora)

5ERVICIOS EN FUNCION A LA CARGA
Servicios con Grua P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grria P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies

Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Tarifa por tonelada de carga fraccionada
Tarifa por tonelada de carga rodante
Tarifa por tonelada de carga s6lida a granel
Tarifa por tonelada de carga liquida a granel
Tarifa por pasajero

SERVICIOS DE TRANSBORDO
Servicios con Gr0a P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies

Tarifa por contenedor vacio de zo pies

Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

Servicios sin Grta P6rtico de Muelle
Tarifa por contenedor con carga de zo pies

Tarifa por contenedor con carga de 4o pies
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Tarifa por contenedor vacio de zo pies
Tarifa por contenedor vacio de 4o pies

SERVICIOS ESPECIALES

OPERACIONES A LA NAVE
Movilizaci6n de escotillas (lSO Hatches)
Re-estibas en bodega
Re-estiba via muelle
Carga/descarga y entrega no ISO/OOG (adicional) contenedor

OPERACIONES MOVIMIENTOS HORIZONTALES
Movimiento en el terminal

OPERACIONES DE MANIPULEO A LA CARGA
Manipuleo por registro (sin montacargas)
Manipuleo por registro (con montacargas)

OTROS
Energia Reefer
lnspecci6n y monitorea reeler
Montaje/desmontaje de sistema clip on en reefer gent set

o SERVICIOS ESPECIALES CON TARIFA FIJADA POR OSITRAN
Uso de barreras de contenci6n
Re-estiba.carga rodante via nave

Re-estiba carga rodante via muelle
Re-estiba carga fraccionada via nave
Re-estiba carga fraccionada via muelle
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto con gr0a m6vil
Servicio especial por embarque/descarga carga proyecto sin grria m6vil
Carga fraccionada peligrosa directa con equipamiento y personal adicional
Carga fraccionada peligrosa indirecta con equipamiento y personaladicional
Provisi6n de equipos para incrementar productividad a solicitud del usuario de
carga fraccionada

Por el contrario, los servicios de almacenamiento de contenedores llenos del dia calendario 3 al

6 inclusive, almacenamiento de contenedores de transbordo del d(a calendario 3 al ro inclusive
y almacenamiento de contenedores vacios del dia calendario 3 al 6 inclusive se brindarian en
condiciones de competencia, por lo que corresponde desregular las tarifas de dichos servicios.
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ll. Revisi6n tarifaria

ll.z Consideraciones metodoldgicas y resultados del cdlculo dellactor

El factor de productividad (X) recoge los cambios en la productividad del Concesionario y debe
ser definido como:

x -(W" -w)+g-t')
Donde:

es el crecimiento de los precios de los insumos de la economia.
es el crecimiento de los precios de los insumos de la empresa.
es el crec jmiento de la productividad de la empresa.
es el crecimiento de la productividad de la economia.

Por lo tantq la productividad del TNM serS equivalente a la suma de la diferencia entre la

productividad total de factores de la empresa (f ) y la economia (Te), y la diferencia del precio

de los insumos utilizados por la economia (14le)y la empresa (O).

Para el cdlculo de la productividad total de factores del Concesionario, se considerardn todos
los servicios producidos por el TNM, con independencia de las condiciones de competencia en
que se presten dichos servicios, y todos los insumos empleados por el Concesionario. Este

enfoque, conocido como single tl[ es consistente con los cdlcuJos de anteriores factores de
productividad realizados por OSITRAN.

Otras consideraciones metodol6gicas a tener en cuenta en el cSlculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la

agregaci6n de productos e insumos, la utilizaci6n de informaci6n hist6rica (zorr-zor5), y el uso
de informaci6n de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

ll.z Estimaci6n del Factor de Productividad (X)

Para efectos de calcular el indice de producto fisico. se consideraron los precios efectivamente
recibidos por el Concesionario por la venta de servicios (precios implicitos) y las unidades
vendidas (informaci6n operatjva), Para el periodo 2011-2015, el indice de productos registr6
una variaci6n promedio de r,8596.

Para efectos de calcular el indice de utilizaci6n fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo zorr-zor5, el indice de
insumos registr6 una variaci6n promedio de ro,7896.

En el caso de la mano de obra, se utiliz6 el precio efectivamente pagado porel Concesionario
por la fuerza laboral empleada (planilla m6s empleados eventuales), incluyendo la subcuenta
participaci6n de los trabajadores y la cantidad de horas hombre utilizadas en la producci6n de
servicios (informaci6n operativa),

En el caso de los productos intermedios, se utiliz6 el fndice de Precios al Consumidor ajustado
por tipo de cambio como pro:y del precio efectivo pagado en el TNM, y el gasto en materiales
deflactado por este indice como proxy de las unidades adquiridas.

we
w
n\

Te



En el caso del capital, se utiliz6 el precio de alquiler del capital (propuesto por Christensen y
Jorgenson) como proxy del precio efectivo pagado por el Conc€sionario, y el sfock de capital
deflactado por el lPlvl ajustado portipo de cambio, como proxy de las unidades utilizadas.

Cabe resaltar que para el caso del stock de capital, y en concordancia con anteriores
pronunciamientos del Regulador, no se considera a las obras en curso. Adicionalmente, se

consideran solamente aquellas inversiones realizadas por el Concesionario que se encuentran
operativas en su totalidad, segrjn las condiciones y caracteristicas establecidas en el Contrato
de Concesi6n.

En definitiva, para el periodo 2o11-2oa5, la productividad total de factores de APMT registr6
una variaci6n promedio de -8.93%.

La productividad total de factores de la economia peruana, segrin los c6lculos realizados por la
empresa Apoyo Consultoria, consultor del Concesionario. ascendi6 a o,16026.

Asimismo, el indice de precios de insumos utilizados por el Concesionario alcanz6 una variaci6n

de 4,o3% para el periodo zorr-zo15.

Finalmente, el indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana. aplicando la

identidad de Christensen, ascendi6 a3,4gVo.

Tomando en consideraci6n las cifras antes mencionadas, el factor de productividad para el

TNM asciende a -9,530/0, el mismo que estar6 vigente entre el r dejulio de zo16 y el3o dejunio
de 2021. En este contexto, el promedio ponderado de las tarifas que conforman cada una de las

canastas de servicios, no podr5 superar anualmente la diferencia entre la inflaci6n (RPl) y el

factor de productividad calculado (X).

TNM: Factor de Productividad para el periodo zoe6-zozr

El presente mecanismo regulatorio se aplicard a propuesta del Concesionario, considerando
cuatro canastas de servicios:

. Servicios regulados a la nave.

. Servicios regulados a la carga en contenedores-

. Servicios regulados a la carga fraccionada, rodante y a granel.
o Servicios regulados a pasajeros.

Crecimiento en Precios lnsumos Economia W€

Crecimiento en Precios lnsumos Empresa W

Crecimiento en la PTF de la Empresa T

Crecimiento en la PTF de Ia Economla T"

Flaborucidn: Gerencid de Regulacian y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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