Presidencia

i del Gonsejo de Ministre

RESOLUCION DE CONSEJO DIRECTIVO

N2 059-2015-CD-OSITRAN
Lima, 28 de setiembre de 2015

VISTOS:

El Informe “Propuesta de Revisién Tarifaria en el Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del
Callao 2015-2020” elaborado por la Gerencia de Regulacién y Estudios Economicos, y la Gerencia
de Asesoria Juridica de OSITRAN en lo relativo a la evaluacion de los aspectos juridicos
relacionados al procedimiento tarifario, la Exposicién de Motivos, la matriz de comentarios, y el
Proyecto de Resolucidn correspondiente; vy,

CONSIDERANDO:

Que, el numeral 3.1 del articulo 32 de la Ley de Supervisién de la Inversion en Infraestructura de
Transporte de Uso Publico, aprobada mediante Ley N° 26917, establece que es mision de
OSITRAN regular el comportamiento de los mercados en los que actdan las Entidades
Prestadoras, cautelando en forma imparcial y objetiva los intereses del Estado, de los
inversionistas y de los usuarios; con el fin de garantizar la eficiencia en la explotacion de la
Infraestructura de Transporte de Uso Publico;

Que, el literal b) del numeral 7.1 del articulo 7° de la precitada Ley, atribuye a OSITRAN la Funcion
Reguladora, y en tal virtud, la funcion de operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su
ambito, lo que incluye la infraestructura portuaria de uso publico;

Que, el literal b) del numeral 3.1 del articulo 3° de la Ley Marco de los Organismos Reguladores
de la Inversidn Privada en los Servicios Publicos (LMOR), aprobada por la Ley N° 27332 y
modificada mediante Ley N° 28337, establece que la Funcion Reguladora de los Organismos
Reguladores, comprende la facultad de fijar tarifas de los servicios bajo su ambito;

Que, el articulo 22 del Reglamento de la LMOR, aprobado mediante Decreto Supremo N° 042-
2005-PCM y sus modificatorias, asi como el articulo 17° del Reglamento General de OSITRAN,
aprobado por Decreto Supremo N2 044-2006-PCM, establecen que la Funcién Reguladora sera
ejercida exclusivamente por el Consejo Directivo del Organismo Regulador;

Que, el citado articulo 17 a su vez sefiala que el Consejo Directivo sustenta sus decisiones en los
informes técnicos que emite la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos, que esta
encargada de conducir e instruir los procedimientos tarifarios, y de la Gerencia de Asesoria
Juridica que tiene a su cargo la evaluacidon de los aspectos juridicos relacionados al
procedimiento tarifario;

Que, mediante Resolucién N° 043-2004-CD/OSITRAN y sus modificaciones se aprobd el
Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA), el cual establece la metodologia, reglas,
principios y procedimientos que aplicard OSITRAN cuando fije, revise o desregule las tarifas
aplicables a la prestacion de los servicios derivados de la explotacion de la infraestructura de
transporte de uso publico, ya sea que el procedimiento se inicie de oficio o a pedido de parte;
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Que, mediante Resolucién de Consejo Directivo N2 040-2014-CD-OSITRAN del 5 de setiembre
de 2014, el Consejo Directivo aprobd el inicio del procedimiento de revisién tarifaria de oficio,
mediante el factor de productividad para los siguientes servicios prestados por DP World Callao
S.R.L. (en adelante, DPWC):

e Servicios en funcién a la Nave
Por Metro de Eslora-Hora (o fraccién de hora)

e Servicios en funcidn a la Carga
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

e Tarifas de Transbordo
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

Para contenedores de otras dimensiones se adecuaran a las de 20 y 40, segun
corresponda.

Que, mediante Resolucién de Consejo Directivo N° 019-2015-CD/OSITRAN, de fecha 29 de abril
de 2015, se dispuso la publicacién en el Diario Oficial El Peruano, y la difusién en el Portal
Institucional de OSITRAN, de la Propuesta de Revisién Tarifaria en el Terminal Muelle Sur del
Terminal Portuario del Callao 2015-2020;

Que, mediante publicacidn en el Diario Oficial El Peruano de fecha 07 de mayo de 2015, OSITRAN
convoco a Audiencia Publica para la presentacion de la Propuesta de Revisién Tarifaria en el
Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao 2015-2020;

Que, el 25 de mayo de 2015, se llevd a cabo la sesion del Consejo de Usuarios de Puertos en la
que se expuso la Propuesta de Revisidn Tarifaria en el Terminal Muelle Sur del Terminal
Portuario del Callao 2015-2020;

Que, el 27 de mayo de 2015, de conformidad con lo dispuesto en la Resolucién de Consejo
Directivo N° 019-2015-CD/OSITRAN, se llevo a cabo la Audiencia Publica;

Que, dentro del plazo establecido, se recibieron los comentarios de DPWC y de otros
participantes;

Que, mediante Nota N° 040-15-GRE-OSITRAN, de fecha 24 de junio de 2015, la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos remite a la Gerencia General el Informe de Revision Tarifaria
en el Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao 2015-2020 elaborado por la Gerencia
de Regulacién y Estudios Econdmicos, y la Gerencia de Asesoria Juridica de OSITRAN en lo
relativo a la evaluacién de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario, la
Exposicién de Motivos, la matriz de comentarios, y el Proyecto de Resolucién correspondiente;
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Que, con fecha 14 de julio de 2015, DPWC expuso su posicion sobre la Propuesta Tarifaria del
Regulador ante el Consejo Directivo de OSITRAN; siendo que, el Consejo Directivo de OSITRAN,
en su Sesion N° 556-15-CD-OSITRAN llevada a cabo el 14 de julio de 2015, adoptd el Acuerdo de
Consejo Directivo N° 1855-556-15-CD-OSITRAN, mediante el cual solicité que la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econémicos, en un plazo méximo de quince (15) dias habiles, realice
actuaciones complementarias a fin de requerir informacién técnica y economica a DPWCy que
sustente los argumentos nuevos que expresé en el informe oral, respecto a que la Inversion
Complementaria Adicional (ICA) no es imputable en su integridad a su proceso productivo, pues
comprende obras de uso comin que benefician y son necesarias para la operacion de todos los
concesionarios que operan en el Terminal Portuario del Callao; y respecto a que las disposiciones
contractuales aplicables a la caducidad de la concesion, les otorgan el derecho de recuperar la
ICA;

Que, mediante Oficio N° 085-15-GRE-OSITRAN, notificado el 15 de julio de 2015, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos solicitd a la Autoridad Portuaria Nacional informar acerca a
las obras ejecutadas con fondos correspondientes al aporte por concepto de Inversion
Complementaria Adicional realizado por DPWC;

Que, mediante Oficio N° 086-15-GRE-OSITRAN, notificado el 15 de julio de 2015, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos requirié a DPWC la presentacion de un informe técnico con
el debido sustento econdmico, respecto a la Inversién Complementaria Adicional (ICA), para lo
cual se le otorgd un plazo de diez (10) dias habiles;

Que, mediante Carta N° GAC.DPWC.176.2015, DPWC solicité la ampliacion del plazo
inicialmente otorgado a fin de culminar la preparacion del informe técnico requerido, contados
a partir de que se les haga entrega de la informacion por parte de las entidades involucradas en
el Proyecto de Inversion Publica Mejoramiento de la Av. Néstor Gambetta;

Que, mediante Oficio N° 606-2015-APN//GG/DIPLA, de fecha 23 de julio de 2015, la APN dio
respuesta al requerimiento de informacién formulado mediante Oficio N° 085-15-GRE-OSITRAN;

Que, mediante Oficio N° 089-15-GRE-OSITRAN, recibido el 24 de julio de 2015, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos otorgé al Concesionario un plazo de cinco (05) dias habiles
adicionales al plazo otorgado inicialmente;

Que, debido a las actuaciones complementarias solicitadas a la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econémicos, con fecha 30 de julio de 2015, el Consejo Directivo de OSITRAN, aprobd la
Resoluciéon N° 047-15-CD-OSITRAN mediante la cual dispuso que la vigencia de las tarifas
méximas que se cobran en el Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao se extienda
hasta que el Consejo Directivo emita la Resolucién Tarifaria mediante la cual se apruebe el factor
de productividad aplicable a las tarifas reguladas para el periodo comprendido entre el 18 de
agosto de 2015 y el 17 de agosto de 2020, y entren en vigencia las nuevas tarifas reguladas
correspondientes;

Que, mediante Informe N° 026-GRE-GAJ-OSITRAN, de fecha 4 de agosto de 2015, se solicito al\
Consejo Directivo del OSITRAN conceder a la Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos una
prérroga en el plazo otorgado para la ejecucion de actuaciones complementarias hasta el dia 31
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de agosto de 2015. Al respecto, mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 1866-559-15-CD-
OSITRAN, de fecha 7 de agosto de 2015, se concedié a la Gerencia de Regulacion y Estudios
Econdmicos la prérroga al plazo otorgado para la ejecucion de actuaciones complementarias
solicitada;

Que, mediante Carta N° GAC-DPWC-186-2015, del 10 de agosto de 2015, DPWC da respuesta al
requerimiento de informacion formulado mediante Oficio N° 086-15-GRE-OSITRAN;

Que, habiéndose cumplido con el procedimiento establecido en el Reglamento General de
Tarifas del OSITRAN, corresponde que el Consejo Directivo apruebe la Revisién Tarifaria en el
Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao 2015-2020;

Que, luego de evaluar y deliberar respecto el caso materia de analisis, el Consejo Directivo hace
suya la Propuesta Tarifaria de Vistos, incorpordndola integramente en la parte considerativa de
la presente Resolucion de conformidad con lo establecido por el numeral 6.2 del articulo 6 de la
Ley N° 27444, Ley del Procedimiento Administrativo General;

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley N° 27838, de conformidad con las facultades
atribuidas por la Ley N° 26917 y la Ley N° 27332, y a lo dispuesto por el Acuerdo de Consejo
Directivo, adoptado en su sesion de fecha 28 de setiembre de 2015.

SE RESUELVE:

Articulo 1°.- Aprobar el factor de productividad de 4,14 % (cuatro y 14/100 puntos
porcentuales), el cual se aplicard una vez cumplidos los plazos previstos en el Reglamento
General de Tarifas de OSITRAN vinculados con la entrada en vigencia de las tarifas y con el
cumplimiento por parte del Concesionario de su obligacién de publicar e informar al Regulador
acerca de las modificaciones a su tarifario. Dicho factor se mantendra hasta el 17 de agosto de
2020.

Articulo 2°.- El factor de productividad a que se refiere el articulo precedente se aplicara de
conformidad al Contrato de Concesion y al RETA de OSITRAN, mediante la regla RP1 —4,14%. De
conformidad a los criterios y reglas establecidos en el Contrato de Concesion y el RETA, el
Concesionario puede aplicar las tarifas tope a dos canastas de servicios, servicios regulados a la
nave y servicios regulados a la carga, tal como se muestra en la tabla siguiente:

Servicios Regulados a la Nave Servicios Regulados a la Carga*
Tarifa por Metro de Eslora-Hora (o | Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
fraccion de hora) Tarifa por contenedor con carga de 40 pies

Tarifa por contenedor vacio de 20 pies

Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

Tarifa de transbordo por contenedor con carga de 20
pies

Tarifa de transbordo por contenedor con carga de 40
pies

Tarifa de transbordo por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa de transbordo por contenedor vacio de 40 pies
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*Para contenedores de otras dimensiones se adecuardn a las de 20 y 40, segun corresponda.

Articulo 3°.- Disponer que la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos verifique el
cumplimiento del articulo 1° de la presente Resolucidn.

Articulo 4°.- Notificar la presente Resolucion a la Entidad Prestadora DP World Callao S.R.L,,
disponiendo su aplicacién de conformidad con el RETA de OSITRAN.

Articulo 5°.- Disponer la publicacion de la presente Resolucion y de la Exposicion de Motivos en
el Diario Oficial El Peruano y en el Portal Institucional de OSITRAN (www.ositran.gob.pe).
Asimismo, disponer la difusion del Informe de Revision Tarifaria en el Terminal Muelle Sur del
Terminal Portuario del Callao 2015-2020 en el Portal Institucional de OSITRAN
(www.ositran.gob.pe).

Registrese, comuniquese y publiquese.

Presidente del CorfSejo Directivo

Reg. Sal. 37078
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EXPOSICION DE MOTIVOS

Acuerdo de Consejo Directivo N° XX-CD-2015

Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos

Lima, agosto de 2015



EXPOSICION DE MOTIVOS

El presente informe tiene por objeto sustentar la revision de tarifas del Terminal Muelle Sur del
Terminal Portuario del Callao, realizada bajo el mecanismo de precio tope establecido en el .
Contrato de Concesion. El analisis efectuado comprende dos secciones. En la primera seccion
se evaluan las condiciones de competencia del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del
Callao; mientras que en la segunda se calcula el Factor de Productividad.

L Conrespecto a las condiciones de competencia

Para llevar el cabo el analisis de las condiciones de competencia se partio de la definicion del
mercado relevante de los servicios que se prestan bajo régimen de regulacion en el Terminal
Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao. Se concluye que el mercado relevante esta
compuesto por los Servicios Estandar a la carga en contenedores (mercado de servicio
relevante) brindados en el Terminal Portuario del Callao (mercado geogréfico relevante).

Se identificaron dos posibles ofertantes del servicio relevante en el mercado antes definido
(APMT y DPW), por lo que se procedio a analizar si dichos ofertantes efectivamente compiten
entre si o si; por el contrario, existe poder de mercado de parte de alguna de las partes.

A partir del analisis realizado, se concluye que los operadores portuarios no estan compitiendo

por tarifas. Si bien las tarifas maximas que puede cobrar APMT son menores que las de DPW,

este Ultimo no ha modificado sus tarifas con la finalidad de aproximarse al primero. Este es un
- indicador de que el mercado no se esta disputando por precios y que DPW estéa aprovechando
- la ventaja que tiene en infraestructura y equipamiento sobre APMT. Sin embargo, esta ventaja.
- tenderaa disminuir cuando APMT concluya con las inversiones que esta realizando en TMN.

ik Con respecto a la revision tarifaria
ILa  Consideraciones metodologicas y resultados del calculo del factor

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

X ={(AWE - AW) + (AT - AT%) }

Donde:

AW® = Promedio de la variacion anual del precio de los insumos de la economia.

AW = Promedio de la variacion anual del precio de los insumos de la industria portuaria.

AT = Promedio de la variacion anual de la Productividad Total de Factores de la industria
portuaria.

AT® = Promedio de la variacion anual de la Productividad Total de Factores de la economia.

Por lo tanto, la productividad del TMS sera equivalente a la suma de la diferencia entre la
productividad total de factores de la empresa (A7) y la economia (AT®), y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economia (AW*®) y la empresa (4W).

El factor de productividad calculado sera aplicado a los servicios regulados, los mismos que son
establecidas en el Contrato de Concesion. En ese sentido, para el calculo de la productividad



total de factores del Concesionario, se consideraran todos los servicios producidos por el TMS,
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 en
la regulacion aeroportuaria, es consistente con los calculos de anteriores factores de
productividad realizados por OSITRAN.

Otras consideraciones metodoldgicas a tener en cuenta en el célculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, la utilizacion de informacidn histérica (2010-2013), y el uso
de informacion de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

ll.2 Estimacidn del Factor de Productividad (0

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 (informacion operativa). Para el periodo 2010-2013, el indice de produccidn fisica
registro una variacion promedio de 17,30%.

Para efectos de calcular el indice de utilizacion fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2010-2013, el indice de
utilizacion fisica de insumos registrd una variacion promedio de 5,02%.

- En el caso de la mano de obra, se utilizd el precio efectivamente pagado por el Concesionario
-por la fuerza laboral empleada {planilla mas empleados eventuales), incluyendo la subcuenta
- participacién de los trabajadores y la cantidad de horas nombre utilizadas en la p:oducaon de
servicios (informacion onerat;va) T s :

En el caso de los productos intermedios, se uvtiliz6 el indice de Precios al Consumidor ajustado
por tipo de cambio como proxy del precio efectivo pagado por DPW, y el gasto en materiales
deflactado por este indice como proxy de las unidades adquiridas.

En el caso del capital, se utilizé 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 en Nuevos Soles, como proxy de las unidades utilizadas.

Cabe resaltar que el Stock de capital fue construido como el conjunto de inversiones adicionales
realizadas a partir del inicio de explotacion con los dos amarraderos, 18 de agosto de 2010. Esto
se realizé de acuerdo a lo establecido en la Cldusula 8.1 del Contrato de Concesidn, la cual
sefala:

*[..]
Durante el horizonte de la concesion se procederd a utilizar, para propdsitos del cdlculo del X,
en el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar los valores
resultantes de los siguientes cdlculos:

e La anualidad del valor de la inversion referencial establecida en las bases del concurso
calcvlada ala tasa de descuento requlatoria que serd fijada por el REGULADOR. Es decir,
no se considerara los efectos derivados de la inversidn inicial que realice el
CONCESIONARIO en la construccion y equipamiento para el cdlculo del factor X.

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en
servicio del sequndo amarradero.”
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En definitiva, para el periodo 2010-2013, la productividad total de factores de DPW registré una
variacion promedio de 8,42%.

La productividad total de factores de la economia peruana, segun los célculos realizados por la
empresa Macroconsult S.A., ascendi6 a 1,30%. Asimismo, el indice de precios de insumos
utilizados por el Concesionario alcanzé una variacion de 7,213% para el periodo 2010-2013.

El indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana, aplicando la identidad de
Christensen, ascendio a 4,14%.

El factor de productividad del Concesionario ascendio a 4,14%, el mismo que estara vigente
entre el 18 de agosto del afio 2015y el 17 de agosto del afio 2020. En este contexto, el promedio
ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas de servicios, no podra superar
anualmente la suma de la inflacion (RP1) y el factor de productividad calculado (X).

TMS: Factor de Productividad para el periodo 2015-2020

Crecimiento en Precios insumos Economia W® 4,14%
Crecimiento en Precios Insumos Empresa W 7,13%
Diferencia | -2,98%

Crecimiento enia PTF de [a Empresa 1 8,42%
Crecimiento en la PTF de laEconomia Te - : 1,30%

' Diferéncia | 7,12%

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

El presente mecanisma regulatorio se aplicara a propuesta del Concesionario, considerando
dos canastas de servicios: una para los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.



Victor Sam
Chang'

Disputa sobre
el factor de
productividad

MATRIZ DE COMENTARIOS
Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao 2015-2020

le que el concesionario lleve a disputa ese factor de productividad?

Comentario de OSITRAN

El factor de productividad puede ser impugnado de acuerdo a los
procedimientos previstos legalmente. En efecto, de acuerdo con el
articulo 3 numeral 5 de la Ley N° 27838, Ley de Transparencia y
Simplificacidon de los Procedimientos Regulatorios de Tarifas, los
procedimientos tarifarios deben contemplar la posibilidad de impugnar
las decisiones de los organismos reguladores en dicha materia:

“Articulo 3.- Procedimiento de determinacion de tarifas

El Organismo Regulador fijard el procedimiento para determinar la
regulacion de las tarifas, mediante norma del més alto rango de la entidad y
comprenderd, entre otros aspectos, los siguientes:

{...)

5. Laaplicacion del recurso impugnatorio que las Empresas Prestadoras y los
Organismos Representativos de Usuarios puedan interponer en contra de la
resolucion emitida por el Organismo Regulador, se regird por las
disposiciones establecidas por la Ley de Procedimiento Administrativo
General para el recurso de reconsideracion.”

Asimismo, el articulo 73 del Reglamento General de Tarifas de OSITRAN
(RETA), frente a las Resoluciones que aprueben la fijacién, revision o
desregulacion de tarifas relativas a los servicios prestados por las
Entidades Prestadora, y frente a las Resoluciones tarifarias que pongan fin
al procedimiento desestimando la fijacidn, revisidn o desregulacion
correspondiente; las Entidades Prestadoras o las Organizaciones
Representativas de Usuarios podran interponer Recurso de’
Reconsideracion ante el Consejo Directivo de OSITRAN. Una vez resuelto
el Recurso interpuesto, quedara agotada la via administrativa, con lo cual,
dicha Resolucion podra ser cuestionada via el Proceso Contencioso
Administrativo ante el Poder Judicial.

Victor Angel
Miranda
Mendoza'

Disputa sobre
el factor de
productividad

Si bien es cierto que las decisiones segun la norma de OSITRAN en temas tarifarios se
ven en via contenciosa administrativa, en este caso la principal diferencia entre Jo que
dice DP World y lo que dice OSITRAN esta relacionado con la interpretacién de la
Clausula 8.19. En este supuesto, si, digamos, la diferencia en la fijacion tarifaria es

Al respecto, debe quedar claro que en el presente caso no se estd

realizando la interpretacién de ninguna cldusula del Contrato de
Concesion, sino solamente la tramitacién de un procedimiento de revisidn
tarifaria en el marco del Contrato de Concesidn.
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contractual y es sin una interpretacién o lectura del contrato de concesion ¢Esto
también tendria que ser llevado a la via contenciosa administrativa?

* Reglamento General de OSITRAN.- Articulo 2g.- Interpretacién de los Contratos.de t;onz:esién

Comentario de OSITRAN

En relacién con ello, debe tenerse presente que de acuerdo con el articulo
2g del Reglamento General del OSITRAN® (REGO), aprobado por Decreto
Supremo N° 044-2006-PCM y sus modificatorias, asi como con el Acuerdo
N° £57-154-04-CD-OSITRAN (Lineamientos para la Interpretacion y
Emision de Opiniones sobre Propuestas y Reconversion de Contratos de
Concesion) la interpretacion de los contratos de concesion esta orientada
a determinar el sentido de una o mas clausulas oscuras o ambiguas del
Contrato de Concesidn, a fin de hacer posible su aplicacidn; aspecto que
no se configura en el presente caso, toda vez que las cldusulas de revisién
tarifaria contenidas en el Contrato de Concesién de DPW no revisten
ambigiiedad alguna en su texto, por lo que se estan aplicando de manera
expresa.

De otro lado, como se indicé, de acuerdo con el articulo 3 numeral 5 de la
Ley N° 27838, Ley de Transparencia y Simplificacion de los
Procedimientos Regulatorios de Tarifas, y el articulo 73 del RETA, frente a
fas Resoluciones que aprueben la fijacion, revision o desregulacién de
tarifas relativas a los servicios prestados por las Entidades Prestadora, y
frente a las Resoluciones tarifarias que pongan fin al procedimiento
desestimando la fijacién, revisién o desregulacion correspondiente; las
Entidades Prestadoras o las Organizaciones Representativas de Usuarios
podran interponer Recurso de Reconsideracion ante el Consejo Directivo
de OSITRAN.

Una vez resuelto el Recurso interpuesto, quedard agotada la via
administrativa, con lo cual, dicha Resolucién podra ser cuestionada
Unicamente via el Proceso Contencioso Administrativo ante el Poder
Judicial. Ello en tanto que las decisiones del Regulador que se dicten en
ejecucion de sus competencias administrativas atribuidas por norma
expresa, como es el presente caso en virtud de lo dispuesto en el RETA,
sélo pueden ser cuestionadas ante el Poder Judicial ~ via proceso
contencioso administrativo.

Corresponde al Consejo Directivo, en Gnica instancia administrativa, interpretar-los Contratos de Concesion en virtud de los cuales las Entidades Prestadoras realizan sus
actividades de explotacion de la Infraestructura, asi como la prestacién de servicios publicos de transporte ferroviario de pasajeros en las vias que forman parte del Sistema

Eléctrico de Transporte Masivo de Lima y Callao, de conformidad con la.Ley N° 29754. "

La interpretacion determina el sentido de una o mas clausulas del Contrato de Concesion, haciendo posible su aplicacion. La interpretacion se hace extensiva a sus, anexos,

bases de licitacion y circulares.” , -
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En linea con lo anterior, cabe indicar que el Contrato de Concesién
establece expresamente en sus clausulas 16.2 y 16.11 que las decisiones
del Regulador relativas a la aplicacidn de tarifas y demas decisiones
expedidas en el ejercicio de sus funciones administrativas, no pueden ser
sometidas al procedimiento de solucién de controversias, siendo la via
administrativa la via adecuada para ello.

El tema de la anualizacién (sic), se estd empleando como nimero de periodos el
remanente de la concesidn, 26 afos, sin embargo {(para) la anualidad se estd

Para calcular la anualidad no se ha considerado el nimero de periodos
remanente de la concesidn, sino el ndmero de periodos de la Concesidn a

MZ?:::O . considerando desde el afio 1 en el modelo, entonces deberia ser 30 afios y no 26, partirdela pu‘esi.:a enservicio del sggundo ama'rradero. Ello con el objetivo
Galarza Anualidad de dar c.L,Jmphmlento a lo establecido en la Clausula 8.1 del Contrato de
. Concesion.
Puente'
No se acepta el comentario.
En la Audiencia se menciond que en la Propuesta se utilizé para el calculo del indice | Mediante Oficio N° 009-2015-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion
de producto un detalle mas amplio de servicios especiales respecto del que planted |y Estudios Econdmicos de OSITRAN (en adelante, GRE) solicitd al
DPW Callao; conforme se aprecia en el siguiente cuadro: Concesionario informacién que complemente lo remitido en su propuesta
tarifaria.
Cuadro N°%a.
Con fecha 23 de enerc de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.026.2015,
DPW remitié la informacién solicitada. Es preciso indicar que la
Victor Angel Detalle o ! " Almacenamiente i cemmiento informacién relacionada a los ingresos y cantidgées de los Servicios
Miranda desagregag)on ’ Servicio a Contensdores Refrigerados Conteredores Refrigerados ESpECl?lES prestados en el TMS no fueron remmdos. cot‘xforme alo
Mendoza de los servicios | Otros Movimientos v Extra movimientos a Contenedores I rs_fquer{do por e! PSITRAN, motrvo.p‘or el cual la GRE reiterd a DPW que
especiales Verificacion de datos del Contenedor ! dicha informacién debfa ser remitida de manera detallada por cada
Movilizacién de tapas de bodega - Escotillas i servicio.
Re-estibas de Contemdcz{es g
; e - o Ol I e 25 de febrero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.075.2015, DPW
Fuente: Exposicién realizada en la Audiencia Pdblica T , . L
remitié un mayor detalle de los ingresos y cantidades de Servicios
Especiales. La desagregacién de la informacién remitida por el
La pregunta respecto a este tema es cudl es el criterio que se ha utilizado para | Concesionario se considerd lo suficientemente detaliada como para
determinar el nivel de detalle o desagregacidn de los servicios especiales. obtener numeros indices finos.
Victor Angel
Miranda {ndice de En la Propuesta se observa que para deflactar el insumo Capital y calcular el costo | Al respecto, es preciso sefialar que lo argumentado por el Sr. Miranda en
Mendoza / Precios al Por | econdmico (precio implicito) de este insumo se ha utilizado el IPM en nuevos soles el presente comentario es metodolégicamente correcto, es decir, para el
Daniel Mayor (IPM) | (que publica el INEI). Sin embargo, y conforme se aprecia en el siguiente cuadro, en cdleulo de los precios implicitos de capital se fjebe utilizar el IPM en
Mauricio anteriores revisiones tarifarias a otras concesiones (puertos y aeropuertos) se ha Nuevos Soles cuando la moneda de gasto de capital sea en Nuevos Soles
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utilizado el IPM en délares (IPM ajustado por tipo de cambio) o mas recientemente
una combinacién de IPM en nuevos soles e IPM en ddlares:

CuadroN°2
IPM utilizados en pasadas revisiones tarifarias por OSITRAN

IPM (USD)
IPM (USD)
IPM acotado (USD)

i Deflactor
“Terminal Portuario de Matarani : TISUR Revisidn trifaris 2004

Costo econdica nsumo capital !

: Deflactior
Aecopuerto Interacional Jorge Chavéz LAP X

Revison tarifaria 2009-2013
Costu ccondarico insumo capital IPM acotado (USD)
: o Deflwctor 1M (USD y soles}
Termint Portuatio de Matacans TISUR Revisién warifaria 2009 T e fe ¥
Costo econdmica insumo capial | IPM (USD y soles)
P acotsd
Peflactor (ol ﬂf;;DO
Aetopuerto Internacional Jorge Chavéz LAP Revision tasifaria 2014-2018 | i L Geles y USD)
N ey . IPM acotado
Costo ccondmico insumo capital - N
Ce ) (roles y USD)
: Defl A (USD ¥ soles
Terminal Portuario de Matatani CTISUR cflactor IPM (USD y soles)

Revision tacifacia 2004 1. . .. ! ;

) ’ | Costo ccondmico insumo capital ~ 1IPM (USD ¢ soles)

Fuente: Distintas Revisiones Tarifarias

Nota:  El IPM que publica el INE! se calcula considerado una determinada canasta de bienes y
servicios. Para el caso de las revisiones tarifarias de LAP se considerd un IPM acotado en
dolares. El IPM acotado, no es otra cosa que excluir, de la canasta de bienes y servicios
considerados por el INEI, los rubros no relacionados con el sector aeroportuario que son los
siguientes: productos agropecuarios, pesca maritima y continental, alimentos y bebidas,
tabaco, productos textiles, productos de cuero y calzado, prendas de vestir y pieles, y cuero.

Elaboracion propia :

Se observa que en pasadas revisiones tarifarias el criterio_que se consider6 para
decidir qué IPM utilizar (en soles o en dblares) estaba fuertemente relacionado con la
moneda de gasto del capital; asi, si los gastos de las partidas de capital se realizaban
en ddlares entonces correspondia, a criterio de OSITRAN, utilizar el IPM en délares.
Ahora bien, solo en aquellos casos que se registrara que los precios implicitos de
determinados rubros de capital resultaran negativos por el uso del IPM en ddlares, se
pasaba a utilizar para estos determinados rubros el IPM en soles; utilizéndose para el
resto de rubros de activos el IPM en délares. ’

En las dos primeras revisiones tarifarias del TP-Matarani (2004) y del Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez (2009-2013) se utilizé Unicamente el IPM en ddlares ya
que no se hallo precios implicitos negativos para los diversos rubros de capital. En
estas dos revisiones el criterio que utilizd OSITRAN para elegir el IPM en délares fue
que los gastos de capital se realizaban (principalmente) en ddlares.

Comentario de OSITRAN

y el IPM ajustado por tipo de cambio cuando el gasto de capital sea en
délares de los Estados Unidos de América.

Sin embargo, en el caso particular de la presente Revision Tarifaria se
evidencio que utilizar el IPM ajustado por tipo de cambio para el calculo
de los precios implicitos de capital generaba distorsiones en el calculo,
obteniendo precios cercanos a cero, lo cual carece de interpretacién
economica.

Debido a lo anterior, el Regulador opté para esta Revision Tarifaria utilizar
el IPM en Nuevos Soles para el calculo de los precios implicitos de capital.




implicitos negativos para ciertos rubros de capital, decidié utilizar una combinacién
de IPM en soles e IPM en délares. En efecto, en la revisidn tarifaria del Terminal
Portuario de Matarani efectuada el 2009 se registré por primera vez precios implicitos
negativos por el uso del IPM en dolares. Las posteriores revisiones (Matarani 2014 y
Aeropuerto Jorge Chavez 2014 - 2018) también registraron ‘precios implicitos
negativos para determinados rubros de capital. Para estos deterrminados rubros de
capital que resultaron negativos (con el IPM en ddlares) se utilizé el IPM en nuevos
soles mientras que para el resto de rubros de capital se siguié utilizandose el IPM en
dolares.

Alrespecto, en el numeral 222 del estudio “Propuesta de Revisién de Tarifas Méximas
en el Aeropuerto Internacional Jorge Chavez 2014-2013" se menciona que para hallar
las cantidades (implicitas) de capital se deflactaré ia serie de stock capital promedio
con el IPM acotado (o corregido) en ddlares ya que esta Ultima serie se encuentra en
dolares:

0

222, Una vez obtenido el valor del stock del capital medio del Concesionario,
se procederd a calcular las cantidades implicitas de activos fijos que
utiliza para la produccién. Para ello, se deflactard esta serie por un indice
que corresponde al Indice de Precios al por Mayor excluidos los siguientes
rubros:  productos agropecuarios; pesca maritima y continental;
alimentos y bebidas; tabaco; productos textiles, prendas de vestir y
pieles; y, por Ultimo, cuero, productos de cuero y calzado. (El detalle de
los rubros se muestra en el Anexo IV Rubros excluidos del IPM para el
cdlculo del IPM ajustado en la pdg. 105.) Como el indice de Precios al por
Mayor corregido por los rubros antes mencionados se utiliza_para
deflactar una serie en ddlares es preciso ajustarlo por las variaciones

del tipo de cambio.”

Asimismo, en los numerales 225 al 228 del estudio anterior se menciona que para
hallar el costo econémico del Insumo Capital (también denominado precio implicito
del capital) se utilizaran 2 indices de precios de los activos: el IPM acotado en délares
y el IPM acotado en nuevos soles. La razén que se menciona en estos numerales de
utilizar el IPM en soles para los rubros “mejoras” y “costos de concesion” son que
utilizar el IPM acotado en délares genera precios implicitos con valores negativos, lo

Luego, en las posteriores revisionestarariaOSIR, ante el regist de rcis I

_ Comentatiode bSlTRAN
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cual no tiene sentido econdmico. Para el resto de rubros del insumo Capital se utiliza
el IPM acotado en ddlares.

225.  En relacion al indice de precios de los activos (Pt) a emplear en la
Ecuacion 15, se utilizardn dos series distintas en funcién de qué tipo de
activo se trate. Para los activos “otras mejoras”, “equipos de sequridad

y rescate”, “equipos de cémputo”, “equipos diversos” y “unidades de
transporte_muebles v enseres” el indice de precios empleado para

deflactarlos es el IPM gjustado y corregido por tipo de cambio.

4

226.  Sinembargo, para los activos "mejoras” y “costos de concesidn” el indice
de precios empleado para deflactar el valor del stock de capital es el IPM

ajustado pero no corregido por tipo de cambio. La razdn es que para
estas categorias de activos utilizar la correccion por tipo de cambio hace
que el cdleulo del precio implicito del capital, empleando la Ecuacidn 15,
genera valores negativos lo cual no tiene sentido econémico®.

227.  Esta circunstancia _se observé por primera vez en la revision de
tarifas mediante factor de productividad para TISUR en el afio 2009.
Este Concesionario también estd sujeto a revisiones tarifarias mediante
factor de productividad. Al igual que en el caso de LAP, para su
obtencion se calcula el precio implicito del capital mediante la Ecuacion
15. Debido a la fuerte apreciacién del nuevo sol frente al délar a partir
del 2007, también se obtuvieron precios implicitos del capital, gi,
negativos para TISUR. -

228.  Para solventar esta inconsistencia se empled el IPM sin correccion
por_tipo de cambio como indice de precios de los actives Pt en

agquellos rubros de capital en los que se observaron precios implicitos
de capital negativos.

(El resaltado y subrayado es nuestro)

Cabe mencionar que el criterio de utilizar un indice de precios segtin la monedaen la
que se realizan los gastos también es utilizado o mencionado para calcular los precios
implicitos de materiales. Al respecto, en el numeral 381 del estudio “Revision de
Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani y Desregulacion de sus
Servicios Prestados en Régimen de Competencia Efectiva, version 2.0 (agosto 2009)”
y en el numeral 285 del estudio “Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario




de Matarani: 2014~ 2019, iPCen ddlares ya
que el gasto en materiales se encuentra denominado en moneda extranjera.

1,

381.  Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterogéneos, para
obtener la serie de cantidades, se. requiere deflactar el gasto en
productos intermedios por un indice es obtener un indice apropiado de

precios. El indice empleadg en este caso es & IPC° torregido por tipo
de cambio™, ya que el gasto en materiales se encuentra denominade

en moneda extranjera.”

"285.  Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterogéneos, para
obtener la serie de cantidades, se requiere deflactar el gasto en
productos intermedios por un indice apropiade de precios. El indice
empleado en este caso es el IPC corregide por tipo de cambio?, va
que el gasto en materiales se encuentra denominado en moneda

extranjera.”

(El resaltado y subrayado es nuestro)

En resumen, el criterio més importante en las 5 primeras revisiones tarifarias fue
utilizar indices de precios en moneda extranjera ya que el gasto er: Capital (como en
Materiales) se encuentra denominado o se realizaba principalmente en ddlares. Sélo
en aquellos casos en que se registrara que los precios implicitos de determinados
rubros de capital resultaran negativos, por el uso del IPM en ddlares, entonces se
pasaba a utilizar para estos determinados rubros el IPM en soles, utilizandose para el
resto de rubros de activos el IPM en délares. Es decir, el uso del IFIV en soles sélo tiene
sentido para aquellos rubros de capital en el que el usc dei IPM en délares arroja
precios implicitos negativos. ’ !

Por otro lado, al parecer un nuevo argumento planteado por OSITRAN en la
Propuesta es la alta volatilidad de los precios de capital debido a ia fuerte revaluacion
del dolar.

"320. Dado que en el periodo de andlisis se evidencid una fuerte revaluacién del
délar, lo cual ocasiona una volatilidad alta de los precios de capital y
siguiendo la propuesta del Concesionario, se utilizé para deflactar las

series de capital el IPM no ajustado por tipo de cambic del Instituto

| Comentario de OSITRAN . -
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Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI) en Nuevos Soles para todas
las partidas.”

Asimismo, en la Audiencia se menciono que se utilizé el IPM en soles ya que al utilizar
el IPM en délares resultaba en precios implicitos de capital negativo.

Respecto al tema de la fuerte revaluacion del ddlar, se debe mencionar que esta
condicion también se observo en los datos utilizados para las revisiones tarifarias del
Terminal Portuario de Matarani (2014) y del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez
{2014-2018); sin embargo en ambos casos, este hecho no fue un criterio para elegir el
tipo de IPM a utilizar, motivo por el cual entendemos que esta condicion no deberia
ser considerada que en la revision tarifaria del Terminal Muelle Sur.

Respecto al hallazgo de precios implicitos negativos, es importante mencionar que
estos no se observan en ninguno de los cinco (5) rubros de capital def Terminal Muelle
Sur por lo que, siguiendo los principios de consistencia y predictibilidad, se deberian
utilizar el IPM en ddlares.

Por lo mencionado, consideramos oportuno que OSITRAN pueda ampliar las razones
por las cuales se esta utilizando en esta revision tarifaria el IPM en soles, mas aun
tomando en cuenta que hasta la fecha, en casos similares al de DPW, OSITRAN venia
utilizando por regla el IPM en délares y sélo utilizaba el IPM en soles en aquellos
rubros de capital en el que el uso del IPM en ddlares arroje precios implicitos de capital
negativos. En todo caso, seria importante que el OSITRAN precise cuales son los
criterios para elegir el tipo de IPM (en ddlares o soles)y mencionar qué criterio prima
respecto a otros.

Comentario de OSITRAN

Victor Angel
Miranda
Mendoza

Gastos de Pre-
concesion

Como resulta comin a todos los proyectos de concesidn, los postores y posteriores
concesionarios afrontan una serie de gastos para lograr adjudicarse la concesién que
actualmente explotan. Estos gastos son lo que comdnmente se denominan Gastos de
Pre-concesion. Entre estos gastos se encuentran los pagos a PROINVERSION, a
consultores, por carta fianza y demas.

Alrespecto, la pregunta es como se ha tratado estos gastos en la Propuesta, toda vez
que en otras revisiones tarifarias, como la del Terminal Portuario de Matarani y el
Aeropuerto Internacional Jorge Chavez, si se han considerado estos gastos.

La Revision Tarifaria del Terminal Portuario de Matarani considera el
“Gasto de Pre-Concesidn” para el célculo del stock de capital. Sin
embargo, para el caso del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del
Callao, el Contrato de Concesion detalla en su Cldusula 8.1g9 el
procedimiento que debera seguir el Regulador para el calculo del stock de
activos fijos:

"Durante el horizonte de la concesién se procederd a utilizar, para
propésitos del calculo del X, en el caso especifico del stock de activos fijos
netos al valor que resulte de sumar los valores resultantes de los
siguientes cdlculos:




'Cp‘mebtafi‘p dé OSITRAN . '

e La anvalidad del valor de la Inversidn _referencial establecida en las
bases del concurso calculada a la tasa de descuento regulatoria que
serd fijada por el REGULADOR. Es decir, no se considerard los efectos
derivados de la inversién inicial que realice el CONCESIONARIO en la
construccion y equipamiento para el cdleulo def factor X,

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a
partir de la puesta en servicio del sequndo amarradero.”

[El subrayado es nuestro]

Portanto, los “Gastos Pre-Concesion” no se consideran para el calculo del
stock de capital dado que el Contrato de Concesion define como se
calculara el mencionado stock.

Por lo general, en las concesiones de infraestructura de transporte en el Pery el
Estado entrega al concesionario activos para realizar las prestaciones y actividades
concedidas al sector privado. Al respecto, serfa importante se indique cudl ha sido el
tratamiento y la metodologia de calculo en la Propuesta de los activos iniciales de la
concesion del Terminal Muelle Sur. Asi por ejemplo, deberia precisarse cémo se ha
tratado el drea terrestre entregada por el Estado en el 2006 al concesionario del

En el Acta de entrega de bienes de la Concesidn se encuentra un drea
terrestre, muelle g, muelle 10 y oficinas que pertenecieron a ENAPU; sin
embargo es preciso recordar que la Concesidn del Terminal Mueile Sur del
Terminal Portuario del Callao es de tipo greenfield, lo que significa que
esta Concesion se realizo desde cero.

Dado que el terreno es un insumo fuera de control del Concesionario el

© Victor Angel Activos : : . . -
Vi dage iniciales de [a Terminal Muelle Sur. cual no varia a lo largo del tiempo y debido a que las oficinas y muelles
ira inici o oo .
Me dn a concesion entregados al inicio de la Concesionario fueron demolidos para la
n i . . ;

° construccion del Nuevo Terminal de Contenedores, no se considera para
el calculo del factor de productividad los denominados *Activos iniciales
de la Concesion”.

Por otro lado, si bien en las Revisiones Tarifarias del Terminal Portuario de
" Matarani se consideran los activos iniciales de la concesion para el calculo
del stock de capital, se debe indicar que estos no incluyen para su célculo
prtal,
a los terrenos.
En el CuadroN® 4 del Anexo 3 de la Propuesta se describe una muestra de 6 terminales | Pebido @ la  dificultad  de encontrar termmales. p?nugrlos
Victor Angel Muestrade | portuarios los cuales son utilizados para calcular el Beta, tanto el apalancado como el e?pfeuahzadogpe;gccarlg; co?’téenenzacfz Y reguiado_: b_a);) € ?',Srqo
. (o co régimen que , el Regulador considera como criterio la gestién (o
desapalancado, que serd utilizado para calcular el WACC del Terminal Muelle Sur. . . . : - Lo
I\f;/hradnda ?Eta;d P +q P propiedad) de la industria. Es preciso sefialar que este criterio se ha
endoza apalancadas

A este respecto, se pregunta si para el cdlculo del Beta es preferible una mayor
muestra de terminales a comparacion de una muestra mas pequefia.

utilizado también en la Revisidn Tarifaria del Terminal Portuario de
Matarani.




Persona/

Observacion o Sugerencia

Comentario de OSITRAN

Institucion

Si bien estadisticamente una mayor muestra de terminales nos daria
un calculo mas preciso del beta, es preciso sefialar que la muestra
utilizada por el Regulador ha seguido lo sefialado en el Anexo | del
Reglamente General de Tarifas (RETA), el cual sefiala que:

“La estimacion de la beta de la empresa se realizard sobre la base de
una muestra de betas de empresas comparables. Para que las
empresas sean comparables deberdn pertenecer al mismo sector que
la empresa sometida al proceso de fijacion de tarifas y deberdn
asimismo estar sujetas a una regulacion similar.”

No se acepta el comentario.

Mendoza

Calculo del
costo de deuda

En el Cuadro N° 6 del Anexo 3 de la Propuesta se encuentran los datos que permiten

calcular el costo de la deuda. La tasa de costo

de la deuda de los afios 2010, 2011y

2012 se hallan de la division entre la suma de prestamos versus la suma de pagos por
intereses y tasa de extension. No obstante, si s¢ sigue este mismo procedimiento no
se logra hallar la tasa de 6.68% que se registra para el afio 2013. Al respecto, seria
oportuno que OSITRAN pueda aclarar como fue calculada-la-tasa de-costo de deuda
del 2013 o, en todo caso, sefialar que otra informacion fue considerada para calcular

la mencionada tasa.

Asimismo, seria oportuno que OSITRAN pueda precisar qué componentes se

encuentran en la Tasa de Extension y en los inst

rumentos financieros.

El costo de la deuda de DPW se calculd teniendo en cuenta los siguientes
costos vinculados a los préstamos:

iy Costo de Emisién de la deuda: Es aquel costo que en que se
incurren para el otorgamiento de los préstamos, como los
costos de extensién y costos de transaccion del préstamo.

Costo de extension de la deuda Costo de transaccién
+
Monto del Préstamo inicial Monto de Préstamo final

{ii) Pago de Intereses: Es el pago efectivo de intereses que genera
el préstamo y los pagos por las coberturas.

Intereses por instrumentos financieros + intereses por préstamos
Monto del Préstamo

Por tanto, el costo de la deuda se calculd como la sumatoria del costo de
emision de la deuda y el pago de intereses. Al realizar este célculo para el
afo 2013, se obtiene que el costo de la deuda para el mencionado afio es
de 6.68%.
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Cuadro Ne 6
TMS: Costo Efectivo de la Deuda, 2010-13
(miles USD)

Intereses por instrumer 7 944 8 Bog 7252
Intereses por préstamos 4 708 8101 7595 |
Tasa de Extension o 756 503 ‘
2750
Monto del Préstamo 293 000 | 300000 | 300000 | 260000 f
Monto def Préstamo Revolvente o o o g0000 |
Costo de Deuda 4,32% ERER 5,91% 5, fi%
Costo de Emisidn de fa Deuda 0,00% 0,21% 0,25% oe7% |
Pago de Intereses 4,32% 5,20% 5,669 5, 7:% !

Fuente: Estados Financieres de DPW.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmices de OSITRAN.

_ Comentariode OSITRAN

Victor Ange!
~ Miranda
\ Mendoza

Obras en curso

Es cornln en las concesiones que al momento de la revision tarifaria se encuentren en
plena ejecucion obras y, en general, inversiones. Sobre este punto, en la Propuesta
no se observa cual ha sido el tratamiento de Ias obras en curso. Cabe mencionar que
en el caso de las revisiones tarifarias de! Terminal Portuaric de Matarani si fueron
consideradas las obras en curso.

De acuerdo a la Clausula 8.1 del Contrato de Concesién, para el calculo
del stock de capital se consideraran las inversiones adicionales realizadas
a partir de la explotacién con dos amarraderos, es decir a partir del 18 de
agosto de 2010.

En la propuesta presentada por el Concesionario, este remitié el detalle
de fas inversiones adicionales realizadas en funcion a la fecha de ejecucion
o desde que se empiezan a explotar dichas inversiones. Por tanto, para el
cdlculo del stock de capital se han considerado aquellas inversiones
adicionales ejecutadas que forman parte de la funcion de produccion del
Concesionario dentro del periodo de analisis.

No se acepta el comentario.

Victor Angel
Miranda
Mendoza

Precio de los
insumos de la
economia
peruana

De acuerdo a las formulas utilizadas en la Propuesta y en otras revisiones tarifarias
efectuadas por OSITRAN, se observa que la productividad de la economia no tiene
ninguin efecto sobre el Factor de Productividad (X). Esto es una limitacion importante
de las formulas utilizadas, especificamente de la forma de calcular ia variacion
promedio de los insumos de la economia (W¢).

Al respecto, la formula general para hallar el Factor de productividad es el siguiente:

X= (We= W)+ (T T oo {2)

La variante propuesta por Christensen (2001) para el calculo del Precio de
fos Insumos de la economia se susterta en que en una economia
competitiva la variacion en los precios finales es igual a la variacién en los
precios de los insumos menos la productividad total de los factores de la
economia.

Wwe = pe. e

W€: Variacion (cambio porcentual) promedio de los precios de los
insumos de la economia peruana

13




Observacion o Sugerencia

Donde:
We: Variacion (cambio porcentual) prom
la economia peruana.

W: Variacion (cambio porcentual) prom
la empresa. ' '
T:
empresa.

T®: Variacion (cambio porcentual) prg

economia pervana.

Para hallar la variable W* en la Propuesta se util

Weé = [PC+T®

Donde:
IPC: Variacién promedio de los [ndice

Metropolitana publicados po
T¢: Variacién (cambio porcentual) p
economia peruana.

Si insertamos la ecuacion 2 dentro de la ecuacid
Factor de productividad se reduce a laformula s

X=({UPC-W)+T

edio de los precios de fos insumos de

2dio de log precios de fos insumos de

Variacién (cambio porcentual) prorhédio: de Ta productividad de la

medio de la productividad de la
za la formuia siguiente:

s de Precios al Consumidor de Lima
el INEL

romedio de fa p_rqductividad de la

n 1 la férmuia general para hallar el
guiente:

Como se observa en la anterior formula, en el cdlculo del Factdr de Productividad (X)

no tiene ninguna influencia la productividad de I3
de la forma de célculo del X es de conocimiento

En este contexto, nuestro comentario es si
deficiencia. En todo caso, si se propusiera al Re
de la variable W¢ que fuera consistente y pres
formula utilizada, seria importante saber si ésta
OSITRAN.

economia nacional. Esta deficiencia
de los organismos reguladores.

se_ ha tratado de solucionar esta
gulador una metodologia de calculo
entara ventéjas ,l;e_spécto a la actual
podria seriémada y/o evaluada por

Comentario de OSITRAN

P¢: Variacién promedio de los [ndices de Precios al Consumidor de
Lima Metropolitana publicados por el INEL

T¢: Variacién (cambio porcentual) promedio de la productividad de
la economia peruana.

Al respecto se debe sefialar que esta férmula ha sido utilizada en las
revisiones tarifarias realizadas por OSITRAN vy otros organismos
reguladores del pais. Sin perjuicio de ello, en el caso se presente una
propuesta de metodologia para el calculo de los precios de los insumos de
la economia peruana, esta serd evaluada por el Regulador.
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Daniel
Mauricio
Galarza
Puente

Tarifas

El modelo de regulacién empleado por el Regulador es un modelo de comparacidn
que posee sy fundamento en el documento de Bernstein y Sappington sobre la
fijacion del factor X. En dicho documento los autores establecen el marco tedrico
para explicar la racionabilidad del modelo RPI- X, Para elio construyen un modelo de
comparacion entre la economia y la empresa o el sector regulado. Como resultado
obtienen la siguiente expresion: :

ey
Donde: o .‘

W: es el cambio en el precio de los insurmos.

P:es el cambio en el precio del producto.

T : es el cambio de Ja productividad total de factores. -
El superindice e indica que la variable es de la economia.

Como se puede observar en la ecuacion, que es la misma empleada por el OSITRAN
para la presente revision tarifaria del puerto del Catlao, la economia de comparacion
es una sola. Por un lado, los precios de la empresa crecen por los cambios de los
precios de la economia elegida y por otro, disminuyen por el factor X, que contiene la
comparacion entre los cambios de los precios de los insumos de la economia y la
empresa y la comparacion entre la variacion de la productividad total de factores de
la empresa y la economia. De esta forma, se puede apreciar que la economia incluida
dentro del factor X es la misma economia del RP!.

En este sentido, el Contrato de Concesion del Muelle Sur del Puerto del Callao
establece que el indice de precios (RPI) por el que evolucionaran los precios de los
servicios requlados es el Consumer Price Index (CPI) de los Estados Unidos de
América. Es decir, la economia de comparacién elegida en el Contrato de Concesidn
es la economia de los Estados Unidos de América. '

Sibien la eleccién del indice de precios de los Estados Unidos.de América (CPI) podria
ser cuestionable, esta es una discusion que no tiene sentido ya que el Contrato de
Concesion debe ser respetado por las partes y por ef Regulador.

Con la metodologia utilizada por el OSITRAN en el presente
procedimiento de Revisién Tarifaria, se busca que las ganancias de
productividad del Concesionario sean trasladadas hacia los usuarios, al
tiempo que se da estricto cumplimiento a lo establecido en el Contrato de
Concesion respecto al indice de precios a ser utilizado.

No se acepta el comentario.

* Bernstein, J. y David Sappington (1998). Setting the X factor in Price cap regulation plans. Working paper 6622. NBER,
y pping g ¢
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Observacion o Sugerencia

Sin embargo, asumiendo que la eleccion de una economia distinta de la pervana
pueda ser criticable por la ausencia de relacion entre el puerto y dicha economia, debe
recordarse que uno de los principales supuestos del modelo de Bernstein y
Sappington es la inexistencia de cualquier influencia entre el sector regulado y la
economia. De violarse este supuesto los autores proponen una correccion a su
modelo, el cual esta explicado en el documento mencionado. Por tanto, el usar como
argumento, para no usar una economia distinta de la local, la falta de relacion entre
dicha economia foranea y la empresa es yn’ argumento que va.an contra de los
supuestos basicos del modelo. -

De corregirse el calculo, empleando los valores:de la economia Norte Americana y
empleando el periodo correcto (de acuerdo al siguiente comemano), el valor del
factor X seria de 3,37%. Si no se realizase esta correccion el concesionario se veria
perjudicado al exigirse una mayor presion sobre la reduccion de ios precios de sus
servicios regulados. .

Comentario de OSITRAN

Daniel
Mauricio
Galarza
Puente

Tarifas

Consistentemente, el Regulador viene empleando, en los distintos procesos de
revision tarifaria por factor de productividad, un periodo adicional en los calculos de
las variables de la economia respecto a las variables de Ja empresa. Asi, si en el calculo
de lavariacidon de la productlwdad de laempresa, el Regulador emplea n periodos, en
los clculos de la variacion de la productlvxdad de fa economia empléa n + 1 periodos.
Lo mismo sucede con el calculo de la variacion de los precnos de los insumos, mientras
que para la empresa, el regulador emplean penodos para la economia emplean +1
periodos.

Como consecuencia de esta disparidad de periodos la empresa es comparada contra
un contexto econdmico mayor al contexto en el que la empresa ha desarrollado sus
actividades productivas. En este sentido, existe una distorsion envla comparacion al
incluir en la economia un afio en el que la empresa no ha producido. Es importante
notar que dado que en el modelo se emplean los promedios del periodo de cada
variable, mientras menor sea el periodo, mayor serala d:storston

Durante la Audiencia Piblica del 27 de mayo, sobre este punto, el Gerente de
Regulacion y Estudios Econdmicos menciond que el uso del periodo n + 1 para la
economia se debia a que la fuente de la informacion éra externa y que OSITRAN no
realizaba célculos macroecondmicos de este tipo. Al respecto, OSITRAN emplea para
la inflacién la informacion anual proporcuonada por el INELy para la productividad de
la economia ha empleado los datos proporc;onados por Macroconsult, los cuales son

La metodologia para el calculo de la variacion del precio de los insumos de
la economia utilizada en la presente Revisién Tarifaria ha sido utilizada en
las Revisiones Tarifarias del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez y el
Terminal Portuario de Matarani. Por tanto, siguiendo el principio de
Predictibilidad, no se acepta el comentario.

‘:144.'




anuales. En este sentido, no existe ninguna restricci
periodo para la empresa y para la economia.

1 de datos para usar el mismo

Por otro lado, en la experiencia internacional y nacional (OSIPTEL) no existe ningln
caso, en el que empleandose la misma metodoiogia usada por el OSITRAN, se
empleen periodos diferentes para la empresay para la economia.,

De corregirse el periodo, el valor del factor X serfa de 4,57% en lugar del 4,14%
calculado por el OSITRAN. Por tanto, de mantener su posicidn el OSiTRAN, se estaria
perjudicando a los usuarios al no permitirse una reduccion mayor de los precios de los
servicios del puerto. '

Por otro lado, seria recomendable que se revisaran los anteriores procesos de revisién
tarifaria en los que el Regulador ha cometido el mismo error.

DP World
S.R.L.

Inclusion de
{CA en calculo
del factor de
productividad

La Cldusula 8.19 del Contrato de Concesidn no contiene disposicién alguna que
determine que la ICA no debe ser considerada para efectos del calculo del Factor de
Productividad.

(..)

A diferencia de lo sucedido con la “inversion inicial”, el segundo punto del parrafo
octavo de la Cldusula 8.19 del Contrato de Concesidn (referido a las “inversiones
adicionales”) no ha establecido limitacidn alguna. Dicha clausula no excluye ningin
concepto que pueda ser calificado como una inversion adicional y menos establece
que “no se considerard los efectos derivados de lo inversion Complementaria Adicional”.

Por tanto, al tratarse de una inversién financiada por el Concesionario que influye en
la productividad de las actividades realizadas en el TMS, -no hay razon para que se
excluya el ICA para efectos del calculo del Factor de Productividad. En ese sentido,
excluir un concepto que el texto del Contrato no ha hecho asi, implica una
modificacion unilateral de los términos del mismo.

La Clausula 8.19 del Contrato de Concesidn es una clausula tarifaria que
recoge la metodologia de la regulacion por incentivos, en el cual la
medicion del factor de productividad es un componente importante.
Acorde con esta metodologia prevista en el Contrato de Concesidn y que
debe ser utilizada por el OSITRAN en el procedimiento de revisién
tarifaria, se busca trasladar hacia los usuarios las ganancias de
productividad del Concesionario. En tal sentido, el objetivo del calculo de
la productividad es medir la relacidn existente entre la produccion
obtenida por el Concesionario y los insumos utilizados durante la
explotacion del TMS3. En consecuencia, solamente aquellos insumos
utilizados por el Concesionario durante la explotacién del TMS deben ser
incorporados en el calculo del factor de productividad.

Siendo ello asi, las inversiones adicionales que realiza el Concesionario
deben estar acorde con el cdlculo de la productividad del Concesionario.

| Esto significa que tales inversiones tienen que contribuir a la

productividad, a fin de hacer viable la aplicacion de la metodologia
prevista en el Contrato de Concesidn.

3

Sobre el particular, cabe mencionar que, de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Concesidn:

"8.1. La Explotacion del Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur por el CONCESIONARIO constituye un derecho, en la medida que es el mecanismo mediante el cual el
CONCESIONARIO recuperarda su inversion en las Obras, asi como un deber, en la medida que el CONCESIONARIO estd obligado a mantener la operatividad de dicha

Infraestructura Portuaria y prestar los Servicios a los Usuarios dentro de los estandares especificados en el Expediente Técnico y en los anexos del Contrato. {...)"
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Comentario de OSITRAN

Asimismo, es importante mencionar que el factor de productividad que se
pretende calcular corresponde al Concesionario (enfoque restringido) y no
a la Concesidn (enfoque extendido). Como consecuencia de lo anterior,
las retribuciones que reciben los “socios de facto” de DPW por los insumos
aportados se descuentan de la serie de ingresos de los servicios
considerados. En este contexto, previo al calculo del factor de
productividad, se deben descontar los siguientes rubros:

(i) La retribucion pagada al Estado, a través de la APN, como
contraprestacion por el derecho de explotar exclusivamente el TMS
(3% de los ingresos brutos mensuales, de acuerdo a lo establecido en
la Clausula 8.20 del Contrato de Concesidn).

(i) El aporte por regulacién pagado a OSITRAN (1% de la facturacion
anual, de acuerdo a lo establecido en la Clausula 14.14 del Contrato
de Concesion).

iiy Otros aportes/contribuciones pagados al Estado.

LaICA, al ser una transferencia de recursos en dominio fiduciario en el que
el fideicomisario es el Estado representado por la APN, sin que DPW se
encuentre comprometido a ejecutar obra alguna, constituye un aporte
recibido por el Estado de parte del Concesionario. En razén de ello, la {CA
se debe descontar de manera previa al cdlculo del factor de productividad.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Inclusion de
ICA en cédlculo
del factor de
productividad

En la Propuesta de OSITRAN se ha excluido la ICA sefialando que esta no calza
“dentro de la definicidon de inversiones adicionales establecida en el Contrato de
Concesion”. Y ello basicamente pues se trataria de inversiones que no son efectuadas
directamente por el Concesionario ("y no es una inversién adicional efectuada por el
Concesionario. En realidad, la ICA son pagos en fechas pactadas que realiza DPW a la
APN, la cual tiene la responsabilidad de ejecutar ia inversion.”)

El Contrato no contiene una definicién de “inversidn adicional” y menos una que
excluya expresamente a la ICA de este concepto o que lo limite a solo aquellas
inversiones hechas o administradas directamente por el Concesionario.

En el Contrato lo que existe es una definicion de “Inversion Complementaria”, la cual
incluye sin diferenciar a la Inversién Complementaria Minima (ICM)y a fa ICA. (...)

A diferencia de la ICA, la ICM es una inversion en obras que debe ser
flevada a cabo por el propio Concesionario en rubros definidos en el
Contrato de Concesién.

Adicionalmente, es importante mencionar que el 98,21% de las
inversiones clasificadas como ICM estan incluidas en la inversidén
referencial establecida en las bases del concurso, por fo que fueron
consideradas en el calculo de la anualidad que fue detallado en la seccidn
anterior.

Asimismo, es importante repetir que el factor de productividad que se
pretende calcular corresponde al Concesionario (enfoque restringido) y no
a la Concesion (enfoque extendido). Como consecuencia de lo anterior,
las retribuciones que reciben los “socios de facto” de DPW por los insumos
aportados se descuentan de la serie de ingresos de los servicios




rsonal

Como se puede apreciar, la ICM es un compromiso de ejecucion de obras que debe

realizar el Concesionario. Por su parte, la ICA es un comprormiso dei Concesionario de
hacer determinados pagos que seran utilizados para la ejeciciéiv de ciertas obras
establecidas en el Contrato y que estardn a cargo de fa APN. En ambos casos estamaos
frente a inversiones necesarias para la prestacion de los servicios que impactan en los
ingresos del Concesionario y en la productividad del TMS. En ambos casos “la
inversion se transforma en cemento”, en obras para beneficio del TMS.

Apesar de su naturaleza comun, la Propuesta de OSITRAN sélo ha considerado la ICM
en el cdleulo del factor de productividad, como parte del Stock Contable de
Inversiones de Capital en el TMS., (...)

La razén alegada para excluir la ICA de este reconocimiento dentro del proceso
tarifario, es que se trata de inversiones ejecutadas por un tercero (“no es una inversién
adicional efectuada por el Concesionario. En realidad la ICA son pagos (...) que realiza
DPW ala APN, la cual tiene la responsabilidad de ejecutar la inversién.”).

El criterio para determinar si una inversidn hecha por el Concesionaric debe
considerarse o no para el cdlculo del Factor de Productividad, deberfa estar asociado
exclusivamente con la productividad del TMS, esto es, si la inversién es necesaria para
la produccion. Bajo esta légica poco importa quien ejecuta las obras; lo importante es
determinar si estas impactan o no en la productividad de la Concesion. Rechazar el
reconocimiento de una inversion hecha por el Concesionario alegando que las obras
"son ejecutadas” por un tercero, no responde ni a la logica del calculo del Factor de
Productividad ni cuenta con respaldo en el Contrato. Que el Concesionario sea 6 no
quien ejecuta directamente las inversiones, no debiera incidir en su reconocimiento
dentro del procedimiento para la determinacion del Factor de Productividad

" “ »C'oméntarriqde CSITRAN

considerados. En este contexto, previo al calculo del factor de
productividad, se deben descontar los siguientes rubros:
() La retribucion pagada al Estado, a través de la APN, como
contraprestacion por el derecho de explotar exclusivamente el
TMS (3% de los ingresos brutos mensuales, de acuerdo a lo
establecido en la Clausula 8.20 del Contrato de Concesién).

El aporte por regulacién pagado a OSITRAN (1% de la facturacion
anual, de acuerdo a lo establecido en la Cldusula 14.14 del Contrato
de Concesidn).

Otros aportes/contribuciones pagados al Estado.

(i)

(iii)

La ICA, al ser una transferencia de recursos en dominio fiduciario en el que
el fideicomisario es el Estado representado por la APN, sin que DPW se
encuentre comprometido a ejecutar obra alguna, constituye un aporte
recibido por el Estado de parte del Concesionario. En razén de ello, la ICA
se debe descontar de manera previa al calculo del factor de productividad.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Inclusién de
ICA en céleulo
del factor de
productividad

El Estado Peruano ha reconocido que tanto fa ICM como Iz ICA inciden en la
productividad del TMS. Asi durante el proceso de promocién de fa inversién privada,
PROINVERSION respondié una consulta de los postores (Consulta N° 29) sobre el
tratamiento que debia recibir el Monto de Inversién Complementaria (que, de
acuerdo con lo ya precisado, incluye tanto a la ICM como a la {CA) [Anexo B]

En dicha oportunidad, PROINVERSION precisé que la inversién Complementaria
“constituye un costo de la Concesion ‘activable’ como una inversién necesaria para
produccion”, que debia registrarse como un intangible (el subrayado es nuestro):

La respuesta por parte de PROINVERSION a la consulta que se efectud en
aquella ocasion tuvo como finalidad determinar, para fines estrictamente
tributarios, cémo el Monto de Inversién Complementaria (ahora, ICA)
debia ser tratado a efectos que dicho concepto pueda ser amortizado o
depreciado del impuesto a larenta.

Ante ello, PROINVERSION sefialé que para dichos fines, es decir, fines
tributarios, la ICA constituye un costo que podia ser activable como si
fuera una inversion necesaria para la produccién. De ello, si bien desde el
punto de vista tributario, la ICA puede ser tratada como un costo de
produccion, esto no significa que en realidad lo sea. Asimismo, para fines
tarifarios, solo se debe considerar la explotacion efectiva de un activo fijo
del Estado, lo cual no se presenta en el caso de la ICA.
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Institucion

g:mu!tx Ne 29: ’
la Circular 1 e crea la definicion de Monto de Inversidn Com i
tario
8. (I). Este concepto debe ser definido de manera a P e,
; ) que pueda ser
depreciado tributariamente dependiendo de la naturaleza que se le dzmﬂizado °

b. (i) Debe por tanto cumplir con ef requi " :
de Impuesto a la Renta, P requisito de causalidad establacide en Ia Ley

¢ (iii). Dabe poder ser recuperado ol IGY de ella derivado.
d.  De otramaners su efecto en el modelo econdmico es sustancial,

Respuesta:

Tal como eetti ée_ﬁnfdo. el Monto de Inversién Complementario W

Ia Concasién "activable™ como una inversion necesaria para la =

implica un derecho de expiotacion de un activo o de propied stado de i3
zacion de

intanpibles del |
Shanales tel Inciso g) del Articulo 44 de ia Ley del Impuesto a i Renia; vale decir,

Rep(blica del PerG, splicandose por consigulents el plazo de

En ese sentido, aun cuando la ICA pueda ser considerada como un costo
de produccidn en el &mbito tributario, y por ende deducible de! impuesto
a la renta, ello no significa que para efectos del calculo del factor de
productividad, esto es, para fines tarifarios, dicho concepto deba ser
tomado en cuenta.

Por tanto, no es correcto afirmar que el Estado Peruano haya reconocido
que tanto la ICM como la ICA inciden en la productividad del TMS, pues la
consulta que se realizé durante el proceso de promocién de inversién
privada se planted con fines tributarios, habiéndose emitido la respuesta
teniendo en cuenta dicho contexto.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Inclusidn de la
ICA en céleulo
del factor de
productividad

Si por alguna razén OSITRAN considera que la ICA no se encuentra comprendida
dentro de alguno de los puntos del parrafo octavo de la Clusuia 8.19 del Contrato,
ello no quiere decir que este concepto debe quedar excluido por completo del caleulo.

Como se puede apreciar del texto de la Clausula 8.19, el encabezado del octavo
pérrafo en cuestién no sefiala expresamente que para efectos de la fijacion del factor
de productividad sélo y exclusivamente se considerar.la.suma.que resuite de los
conceptos alli indicados. Resulta evidente que, en éste caso, io que se ha buscado es
dar certidumbre sobre ciertas variables ‘dentro de fijacion” del factor que podrian
generar incertidumbre y para las que por alguna razén se quisoiestablecer un proceso
especial (inversidn referencial, por ejemplo). Nada en.dicha Clausula nien el Contrato
indica la voluntad de las partes de cerrar o limitar las variables que-deben ser tomados
en cuenta para determinar el factor de productividad.

En efecto, dicha parte de la Clausula sélo sefiala que “se procederd a utilizar, para
propdsitos del calculo del X, en el caso especifico del stock de activos fijos netos al
valor que resulte de sumar los valores resultantes de los siguientes célculos”. No
establece que “se procedera a utilizar inicamente, para propositos del calculo del X,
en el caso especifico del stock de activos fijos netos, al valor que resulte de sumar
solamente los valores resultantes de los siguientes calculos”.

Negarse a reconocer el ICA alegando que la Claysula 8.19 sélo permite considerar los
conceptos listados expresamente en dicha Cldusula, implicaria introducir una
restriccion que el Contrato no contempla y modificar la voluntad de las partes.

Lo que esta efectuando el Concesionario al sefialar que “el encabezado
del octavo pdrrafo de la Clausula 8.1g no sefiala expresamente que para
efectos de la fijacion del factor de productividad sélo y exclusivamente se
considerard la suma que resulte de los conceptos alli indicados”, es una
interpretacion de la Clausula 8.19 del Contrato de Concesién, lo cual no
es admisible en un procedimiento tarifario como el presente.

Al respecto, cabe sefalar que la interpretacion de un contrato de
concesion esté orientada a determinar el sentido y significado de una o
mas clausulas dudosas o gue no sean claras, a fin de darle claridad al texto
y hacer posible su aplicacién, esto de conformidad con lo establecido en
los Lineamientos para la Interpretacion y Emisién de Opiniones sobre
Propuestas y Reconversién de Contratos de Concesién, aprobados
mediante el Acuerdo N° 557-154-04-CD-OSITRAN del 17 de noviembre de
2004.

Siendo ello asi, toda vez que en el presente caso, el Contrato de Concesion
en su Clausula 8.19 claramente establece qué conceptos se consideraran
para el calculo del factor de productividad, no resulta admisible efectuar
una interpretacién, mas aun si un procedimiento de revision tarifaria no
es la via adecuada para efectuarla.

En esa linea, este Regulador considera que las partes deben cefiirse a lo
establecido en la referida clausula del Contrato de Concesidn, la cual
expresamente sefiala que para propdsitos del célculo del X en el caso
especifico de! stock de activos fijos netos, se debe considerar al valor que
resulte de sumar los valores resultantes de los siguientes célculos: (i) La
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Comentario de OSITRAN

anualidad del valor de la inversion referencial establecida en lag bases del

El tercer parrafo de la Cldusula 8.19 establece un mandato general: “el factor de
productividad (x) corresponde a las ganancias promedio por productividad obtenidas
por el CONCESIONARIO”. Lo que ha hecho el parrafo octavo de la misma clausula es
desarrollar dicho mandato al sefialar que “para el caso especifico del stock de activos
fijos netos” se tomard en cuenta el valor que resulte de sumar dos conceptos: la
anualidad del valor de la inversion referencial y las inversiones adicionales, netas de
su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en servicio del segundo amarradero.
Ello no agota la posibilidad ni la obligacién de OSITRAN de incorporar otras variables
relevantes dentro del proceso de fijacidn del factor.

La sola referencia contenida en la Cldusula 8.19 segiin la cual el Factor de
Productividad debe medir “las ganancias promedic de preductividad” exige que se
deban considerar todas fas inversiones que afectan ia productividad del
Concesionario. :

Es por elio que en la Propuesta de DPW, Macroconsult sefialé expresamente que los
fondos asociados a la ICA que han sido destinados a la ejecucion de obras como “la
mejora en el acceso al terminal, la ampliacion de la bocana del TC {...) son elementos
imprescindibles que requiere la empresa para brindar ios servicios bajo los esténdares de
calidad exigidos en el CC."4

Consecuentemente, la Propuesta de DPW incluyd en sus calculos el valor de la ICAy
solicitd de manera expresa que sea reconocida “en su totalidad como un activo de la
empresa.”

concurso calculada a la tasa de descuento regulatoria que seré fijada por
OSITRAN. Es decir, no se considerara los efectos derivados de la inversién
inicial que realice el Concesionario en la construccién y equipamiento para
el céleulo del factor X; y (i) las inversiones adicionales netas de su
depreciacion, realizadas a partir de la puesta en servicio del sequndo
amarradero. Por tales razones, no se acepta este comentario formulado
por el Concesionario.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

A diferencia de un monopolio natural, en un escenario con presiones competitivas en
el mercado, un alto Factor de Productividad ocasionard que la reduccién de los
ingresos del Concesionario se vean agravados por la pérdida de la cantidad dado que
el aumento potencial de la cantidad de servicios de la empresa regulada esta limitado
por la competencia en el mercado en el que se desempefa.

Como es de pGblico conocimiento, DPW enfrenta la competencia de APM Terminals
Callao S.A. en el Terminal Portuario del Callao. Sin duda alguna, ello configura un
escenario con presiones competitivas en el mercado.

Ello ha sido reconocido por INDECOP!. En el marco del desarrollo de nuevos servicios,
APM ha solicitado diversas opiniones técnicas al INDECOP! a fin de que se determine
si ciertos servicios no previstos en el Contrato, se prestarian en condiciones de

El analisis llevado a cabo por el Regulador si va en linea con el analisis
realizado por el INDECOPI sobre las condiciones de competencia en la
prestacion de Servicios Especiales a ser implementados en el TMN, en
particular con aquellos en los cuales se incluyen actividades propias de los
Servicios Estandar en el mercado relevante.

En efecto, el analisis llevado a cabo por dicha entidad coincide en
identificar que DPW actualmente tiene una ventaja sobre APMT, la cual
estd relacionada con la existencia de diferencias en infraestructura,
equipos, productividad y capacidad de expansién. Asi, por ejemplo, en los
Informes N° 045-2011/ST-CLC-INDECOPI (p.g), ©029-2012/ST-CLC-
INDECOP! {p. 9), 019-2024/ST-CLC-INDECOPI (pp. 10-11) y 020-2014/5T-
CLC-INDECOPI (pp. 10-11) se menciona lo siguiente:

4 pagina 31 de Ia Propuesta de DPW,
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competencia. INDECOPI ha desarrollado una metodologia para la evaluacion de las
condiciones de competencia de este tipo de servicios, pronuncidndose al respecto.

Especificamente, en el Informe 029-2012/ST, correspondiente al analisis de
competencia en la provision o alquiler de gria movil para incrementar la
productividad en el embarque/descarga de contenedores a solicitud del usuario,
INDECOP! sefiald que este servicio se presta en condiciones de competencia.

_ Comentario de OSITRAN

“Adicionalmente, cabe precisar que existen determinadas caracteristicas
de APM y DP, tales como los aspectos relacionados a infraestructura y
equipos, productividad y capacidad de expansion, que pueden influir en el
grado de competencia entre estos terminales portuarios.

En lo que se refiere a infraestructura y equipos de APM y DP, en la
actualidad el TNM cuenta con 1 amarradero con una profundidad de 11
metros y con 2 grias portico de muelle Panamax y 1 amarradero con 2
gruas moviles. Por su parte, el Muelle Sur dispone de 2 amarraderos con
6 groas portico Post-Panamax y con una profundidad de frente de
atraque de 16 metros, lo que le permitiria al Muelle Sur tener mayores
rendimientos de carga/descarga.

En efecto, aproximadamente el 36% de buques que utilizan el TPC
requieren una profundidad superior a 11 metros, por lo que solo pueden
elegir el Muelle Sur que opera DP y el 64% de bugues que utilizan el TPC
pueden elegir entre el Terminal Norte Multipropdsito que opera APM y el
Muelle Sur que opera DP."

Asimismo, es importante tener en cuenta que el analisis del INDECOPI se
basa en las condiciones de competencia anticipadas a futuro, en lamedida
que se trata del analisis de las condiciones en las que se desarrollaria la
competencia en la prestacion de un servicio que aln no es prestado en el
TMN. En tal sentido, la autoridad de competencia coincide con el
Regulador en que existen diferencias entre ambos operadores, tales como
el calado y el rendimiento en las operaciones de embarque y descarga,
gue afectan las condiciones actuales de competencia entre ambos
terminales, pero que podrian cambiar en el futuro. Sobre el particular,
cabe mencionar que en la pagina 13 de los Informes Técnicos N° o1g-
2014/ST-CLC-INDECOP! vy 021-2014/ST-CLC-INDECOP, en los que se
analizan las condiciones de competencia de los Servicios Especiales
Incremento de productividad en la carga/descarga de contenedores con
groa portico de muelle y Suministro de energia a contenedores reefer de
reestiba, respectivamente, se menciona lo siguiente:

“Por lo tanto, esta Secretaria Técnica concluye que el servicio
denominado(...) se presta en condiciones de competencia caracterizadas,
en la actualidad, por la presencia de un operador (DP) cuya mayor
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productividad se ve reflejada en una alta cuota de mercado, siendo gue
podria desarrollarse una competencia més dindmica debido al programa
de inversiones de APM"

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

Cabe sefialar que si bien este informe ha sido citado en la Propuesta de QSITRAN, sus
conclusiones sobre el nivel de competencia en el Terminal Portuario del Callao no han
sido tomadas en cuenta a pesar de lo establecido en el articulo 22° de la Ley 27943,
Esto cobra mayor relevancia en un contexto en el que el Factor de Productividad
propuesto por OSITRAN ha sido fijado en 4.14%, al no haber considerado la ICA en el
célculo del mismo.

Contrariamente a lo afirmado por el Concesionario en sus comentarios a
la Propuesta Tarifaria del Requlador, el anélisis de las condiciones de
competencia llevado a cabo por el OSITRAN no contradice lo establecido
en el articulo 22° de la Ley 27943.5 El mencionado articulo solamente
indica que el INDECOPI es el organismo encargado de garantizar y hacer
cumplir fas normas que regulan la libre y leal competencia, lo que en modo
alguno significa que dicha entidad tenga competencia en los
procedimientos de revision tarifaria en el marco de contratos de
concesién de explotacion de infraestructura portuaria de uso piblico. Es
mas, el articulo 21° de la Ley 27943 establece que corresponde a OSITRAN
“regular el sistema tarifario de los mercados en los que no hay libre
competencia derivados de la explotacion de la infraestructura portuaria
de uso publico”.

De otro lado, cabe tener presente que el articulo 24 del RETA establece lo
siguiente:

“Articulo 24.- Aplicacion o revision de las Tarifas
establecidas contractualmente

Las Entidades Prestadoras que cuentan con un Contrato de
Concesidn se rigen, en cuanto a las reglas de procedimiento para
la fijacidn, revision y aplicacién de las Tarifas por los servicios
que presten, derivados de la explotacion de la Infraestructura de
Transporte de Uso Publico, por lo estipulado’ en el presente

(¥a1

Ley del Sistema Portuario Nacional. Articulo 22.- Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de Proteccion de la Propiedad Intelectual (INDECOP)

22.1 INDECOPI es el organismo encargado de garantizar y hacer cumplir las normas que regulan la libre y leal competencia.

22.2 La Autoridad Portuaria Nacionaly las Autoridades Portuarias Regionales, pueden denunciar ante INDECOP! la infraccion a las normas sobre libre competencia, asi como
solicitar la adopcién de medidas cautelares correspondientes. L.a Comisién de Libre Competencia de INDECOP! debe pronunciarse en el plazo de 1o (diez) dias habiles respecto
a las medidas cautelares solicitadas por la Autoridad Portuaria Nacional. La resolucién final debe expedirse en plazo no mayor de 60 (sesenta) dias hébiles.
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Reglamento, salvo que dicho contrato contenga normas
especificas diferentes. :

En consecuencia, el presente Reglamento serd de aplicacién
supletoria a lo establecido en el respectivo Contrato de
Concesidn si éste no regulara en su totalidad el procedimiento y
condiciones necesarias para la fijacién, revisién y aplicacién de
las tarifas por parte de la Entidad Prestadora, o si requlando ello
parcialmente, existieran aspectos no previstos de manera
expresa en el Contrato de Concesion para resolver cierta
situacion o determinar la forma de tratamiento de una materia
relativa a tales procedimientos.

En estos casos la fijacion o revision tarifaria se iniciard siempre
de oficio, mediante aprobacion del Consejo Directivo del
OSITRAN (...)."

Como puede advertirse, el RETA establece que los procedimientos de
revision tarifaria se rigen expresamente por lo previsto en los respectivos
Contratos de Concesidn, constituyendo dicho Reglamento una norma de
aplicacion supletoria.

Siendo ello asi, de la lectura del Contrato de Concesion del TMS, se
advierte que éste no ha contemplado que en los procedimientos de
revision tarifaria de DPW sea necesario que OSITRAN requiera la opinidn
del INDECOP! respecto de las condiciones de competencia del terminal
portuario, pues como es claro se trata de infraestructuras sometidas a
régimen de regulacion econdmica.

En vista de lo anterior, el OSITRAN llevo a cabo el anélisis de condiciones
de competencia en el terminal portuario del Callao, lo cual se efectud de
conformidad con lo establecido en el Anexo | del RETA, "Metodologias
para la fijacion y revisidn Tarifaria”, cuyo numeral 1.2.1. "Revision Tarifaria
por Precios Tope o Maximos” sefiala lo siguiente:

"En cada oportunidad en que corresponda que el OSITRAN
revise las Tarifas Mdximas, deberd analizar las condiciones de

competencia de los servicios regulados. La regulacién tarifaria
sobre cualquier servicio serd dejada sin efecto por el OSITRAN de

.2.2‘ ‘.

comprobarse gue existe competencia en dicho servicio.”




[Elsryaos nuestro.}

En tal sentido, dado que el andlisis de condiciones de competencia
realizado por el Regulador se llevd a cabo de conformidad con las
disposiciones previstas en las Leyes 27943, 27332 y 27943, asf como en el
RETA, el comentario bajo analisis debe ser desestimado. .

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

OSITRAN sefala que existen asimetrias que habrian tenido un impacto en las
condiciones de provision del servicio y en el desempefic de ambos operadores
portuarios. Como una primera diferencia sefiala ios compromises de inversion. Enese
sentido, OSITRAN sefiala que existe una diferencia “considerable” entre la inversion
de DPW de USD 730 millones distribuidos en dos fases de inversidn, incluyendo la
inversién complementaria adicional; y la de APMT valerizadas en USD 1 181 millones
distribuidas en seis fases de inversién. Por ende “APMT se enfrenta a todas las
desventajas de ejecutar un proyecto brownfield sin gozar la ventaja principal: menor
inversion relativa”.

Lo real y cierto es que a la fecha y seqin la iquidacion de obra de OSITRAN, DPW ha
ejecutado una inversién de USD 354.3 millones (sin IGV); mientras que la inversidn
referencial de APMT para las fases 1 y 2 cuya ejecucion es de cardcter obligatorio,
alcanza los USD 330.7 millones. £l resto de etapas del Terminal Muelle Norte estén
sujetas a una condicidn incierta relacionada al aicance de determinados
volimenes o “triggers”.

Al respecto, cabe recalcar que la presente seccién hace referencia a la
inversién y aportes comprometidos y no a la diferencia en inversién
efectivamente desembolsada por los concesionarios a la fecha. En efecto,
si se toma en consideracion los montos que ambos concesionarios estan
obligados a ejecutar a lo largo del periodo de concesién, se verifica que
APMT deberé desembolsar un monto considerablemente superior al de
DPW.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

OSITRAN sefala que APMT debe pagar una retribucién al Estado mayor a la que paga
DPW, a pesar que la base imponible de DPW es mayor. Ello porque APMT esté
obligado a transferir el 17.01% de sus utilidades netas a ENAPU. Sin embargo, cuando
se analiza el cuadro N° & sobre las retribuciones pagadas por ambos concesionarios
sin considerar la retribucion a ENAPU, DPW transfirié en el afio 2012 USD 3.8 millones
comparados con los USD 3.2 millones de APMT mientras que en el afio 2012 transfirié
USD 5.0, similar monto al transferido por APMT. Si bien en dichos afios APMT
transfirio a ENAPU USD 4.2 millones, DPW pagd USD 42 millones de ICA,
obligacion que no le es exigible a APMT,

Las cifras presentadas en el Cuadro N° 6 no consideran a la Inversion
Complementaria Adicional (ICA) porque en dicho cuadro solo se hace
referencia a las retribuciones al Estado que realizan DPW y APMT a o
largo del periodo de sus respectivas concesiones. No seria correcto incluir
en el calculo al aporte transferido por DPW por concepto de ICA, en la
medida que su naturaleza es distinta. En efecto, tal como consta en la
Cldusula 1.20.59 del Contrato de Concesidn, la ICA es un aporte que forma
parte de la Propuesta Econdmica de DPW, esto es, es un aporte (monto
fijo) ofrecido por el postor como factor de competencia, el cual debe ser
pagado en 11 cuotas entre los afios 2006 v 2015,

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Anéalisis de
condiciones de
competencia

Respecto a las garantias no financieras, OSITRAN sefala que DPW goza de una
demanda minima garantizada de la que APMT no goza. Sin embargo, OSITRAN no
menciona que DPW no goza de una planificacion de la expansion de infraestructura

Es falso que OSITRAN no mencione que DPW no goza de una
planificacidon de la expansidn de infraestructura sujeta a un volumen
disparador o “trigger”. En los parrafos 99 y 100 de la Propuesta Tarifaria
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sujeta a un volumen disparador o “trigger” y que actUa como demanda minima para
la ejecucion de dichas inversiones. ‘ S

Comentario de OSITRAN

de OSITRAN, referidos a los compromisos de inversion, se menciona lo
siguiente:

“99. La inversion comprometida en los contratos de concesion de
ambos operadores difiere de manera considerable. Asi, en el caso de
DPW, la inversion total establecida es de USD 730 millones (sin incluir
IGV), distribuidos en dos fases de inversién y en inversion complementaria
adicional, la cual ha sido una fuente de financiamiento para la mejora de
bienes publicos, como la Av. Gambetta y los rompeolas, por ejemplo.

100. Por otro lado, APMT tiene seis fases de inversién, valorizadas en
USD 1 181 millones (incluyendo la fase opcional). La tercera, cuarta y
quinta fases se activan al alcanzar un nivel determinado de demanda;
mientras que la sexta es opcional y dependera de la cercania a la fecha de
fin de la concesién.”

No se acepta el comentario.

' DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

En cuanto a la fuerza laboral, OSITRAN sefala que APMT debe trabajar con el
Sindicato Unico de Trabajadores Maritimos y Portuarios del Callao
(SUTRAMPORPC), sindicato que ha ocasionado un gran nidmero de conflictos
habiendo afectado el estandar de servicios a través por ejemplo, de huelgas blancas.
Segtin OSITRAN, DPW tiene la potestad de recurrir a empresas de estiba y desestiba
privadas v sin sindicatos, con mejores estandares y “sin tener que lidiar con situaciones
conflictivas”. ' ' L

Como es de conocimiento de OSITRAN, el trabajo portuario de estiba y desestiba se
regula por la Ley 27866, ley que es de aplicacién a todo trabajador portuario en el
Pery, situacion a la que no es ajena DPW. En tal sentido, DPW también esta obligado
a contratar trabajadores del SUTRAMPORPC. De hecho, de los 120 trabajadores que
pertenecen al registro portuario de DPW, 29 pertenecen a dicho sindicato. Sin
perjuicio de ello, APMT al igual que DPW, tienen la facultad de subcontratar a
empresas de estiba y desestiba en caso no contraten a los trabajadores portuarios de
manera directa. De hecho, asi lo hizo APMT en los primeros meses de operacién
cuando se hizo cargo del Muelle Norte.

Finalmente, a la fecha el SUTRAMPORPC viene planteando una serie de demandas
ante el Ministerio de Trabajo en el cual ha acusado a DPW de haber incumplido el
convenio colectivo suscrito entre dicho sindicato y APMT. Asimismo, el

De conformidad con lo estipulado en el articulo 6 de la Ley N° 27866, Ley
del trabajo Portuario, tanto el Terminal Norte Multiproposito como el
Muelle Sur deben contar, cada uno, con un registro de trabajadores
portuarios a cargo del respectivo administrador portuario.

Teniendo en cuenta lo anterior, ambos Concesionarios se encuentran
obligados como administradores portuarios a dar cumplimiento a la
referida Ley, teniendo en cuenta los procedimientos y formalidades que
la misma establece. En tal sentido, se puede considerar que ambas
empresas podrian encontrarse sujetas al mismo riesgo por las
contingencias laborales que se puedan suscitar al interior de sus
respectivos terminales, razon por la cual se acepta este comentario.

Se acepta el comentario.

SUTRAMPORPC viene solicitando que la negociacion el actual pliego colectivo se
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los conflictos sociales a los que hace referencia OSITRAN que afectarian a APMT.

haga a nivel de rama en lugar de empresa. Por tanto, DPW podriano estar ajeno a

: Com‘entari}o“de, SITRAN | »

DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

OSITRAN sefiala que otra de las diferencias es el tipo de carga. Ello seria una
desventaja para APMT debido a que el espacio ocupado por la carga no
contenedorizada afecta la capacidad disponible’ para la movilizacidn de
contenedores. Sin embargo, OSITRAN olvida mencionar que el espacio ocupado por
dicha carga y todos los servicios relacionados con la misma, son remunerados a
través de la tarifa donde APMT es el Unico ofertante de los mismos, lo cual
garantiza un flujo de ingresos a lo largo de la concesion

En la seccién a la que hace referencia DPW, OSITRAN no ha sostenido que
APMT no sea remunerado por los servicios que presta a la carga no
contenedorizada. Lo que se afirma es que el manejo de distintos tipos de
carga implica una desventaja en el sentido que el espacio ocupado por
carga no contenedorizada afecta la capacidad disponible para la
movilizacion de contenedores. A lo anterior se afiade que, segin
informacion recogida por Apoyo Consultoria (2015), existen problemas
recurrentes (por ejemplo, dificultad de acceso al puerto y falta de
camiones) que pueden implicar que la carga a granel o fraccionada se
tenga que quedar mas tiempo en el terminal portuario, impactando
negativamente el espacio disponible para recibir y almacenar
contenedores.

Asimismo, es importante precisar que, en su argumentacion, el
Concesionario omite mencionar que en la Propuesta Tarifaria de
OSITRAN se afirma explicitamente que APMT también podria verse
beneficiada por el manejo de carga no contenedorizada al sostener: “esto
implica una ventaja para APMT al atraer a aquellos agentes de comercio
exterior o lineas navieras que deseen realizar operaciones con distintos tipos
de carga”.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Andlisis de
condiciones de
competencia

Sin perjuicio de ello, OSITRAN sostiene que “esta situacién podria cambiar en los
proximos afios, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de
infraestructura y equipamiento similares. Ello serd posible en la medida que se
culmine con la implementacion de las inversiones de APMT, y se inicie la atencién de
naves Super Post- Panamax en el TMN con niveles de desempefio similares a los de
DPW, hechos que podrian incidir en la decision de lineas navieras de cambiar de
operador portuario”.

Entonces, OSITRAN si reconoce que habrd un escenario competitivo en los
préximos afios, pero no precisa cuando podria ocurrir esa situacién. Sin embargo,
APOYO Consultoria {en adelante APOYQ), en los estudios de condiciones de
competencia encargados por el regulador para este caso, si lo especifica.

()]

Es preciso distinguir entre los dos temas en analisis. En primer lugar, el
analisis de las condiciones de competencia se lleva a cabo con el objetivo
de determinar si se debe mantener o no la regulacién sobre los servicios
incluidos en dicho régimen. En efecto, segun se establece en el Anexo | del
RETA:
" METODOLOGIAS PARA LA FIJACION Y REVISION TARIFARIA
(..

Lz Principales Metodologias de Revisidn Tarifaria
()
l.2.1. Revision Tarifaria por Precios Tope o Maximos

En cada oportunidad en que corresponda que el OSITRAN revise
las Tarifas Mdximas deberd analizar las condiciones de
competencia de los servicios regulados. La regulacion tarifaria
sobre cualquier servicio serd dejada sin efecto por el OSITRAN de
comprobarse que existe competercia en dicho servicio.”
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APOYO es mas preciso sobre la fecha en la que proyecta habré competencia efectiva
y sostiene que esta ocurrira en la primera mitad del 2015, lo que se puede observar
en el siguiente parrafo:

"A la fecha, se observa que existen diferencias que afectan la habilidad de los
terminales para competir de manera efectiva. Estas radican en las condiciones en
infraestructura y equipamiento que limitan la capacidad de movimiento de TEU para
APM Terminals. Sin embargo, se prevé que esta situvacion va a cambiar en la
primera mitad del 2015, cuando APM Terminals concluya la modernizacion del
Muelle 5 con cuatro grias pdrtico operativas y pueda recibir naves Super Post-
Panamax.”

[El énfasis es agregado]

Es mas, cuando evalua la existencia de competencia a futuro, APOYO llega a la
conclusion de que esto se producira a partir dél 2015. En particular, sostiene lo
siguiente:

“no seria apropiado eliminar la regulacion tarifaria;.a pesar de que se proyecta un
escenario de competencia duopdlica efectiva a partir del afio 2015”

Mas aun, sostiene que alrededor del 2017 y 2018 se podria considerar la suspension
temporal de la regulacion tarifaria. En particular, sefiala lo siguiente:

*(...) se reconoce que en periodos de exceso de capacidad —como se anticipa una vez
que se completan los proyectos de inversion en ambos terminales, alrededor. de 2017-
18- se podria considerar una suspension temporal de la regulacién tarifaria, a
discrecion de Ositran y bajo caveats adecuados para evitar incertidumbre.”

En este contexto, como lo reconoce Macroconsult en el Anexo A, el Factor de
Productividad propuesto por OSITRAN resulta elevado para un mercado que en
los préoximos meses —segun las estimaciones de APOYO- estard sometido a una
intensa competencia.

(.

Si bien en el presente proceso de revision tarifaria, OSITRAN no ha considerado que
existen actualmente condiciones para una desregulacion de las tarifas, ello no implica
que las presiones competitivas a que se enfrenta DPW no deban ser consideradas
para efectos del calculo del Factor de Productividad. Mas alla de la desregulacién, las
condiciones de competencia existentes en el Terminal Portuario del Callao
constituyen una variable actual y esencial que debe ser tomada en cuenta al

Comentario de OSITRAN

De acuerdo al analisis llevado a cabo por el OSITRAN v, tal como se
desprende de la propuesta inicial del Concesionario, los Servicios
Estandar a la carga en contenedores en el Terminal Portuario del Callao
no se prestan en condiciones de competencia.

En segundo lugar, el valor del factor de productividad se calcula a partir de
la metodologia desarrollada por Bernstein y Sappington (1999).

En consecuencia, el valor que toma el factor X depende de la diferencia
entre |a variacion de la productividad de la empresa regulada y el resto de
la economia, y la diferencia entre la variacion del precio de los insumos del
resto de la economia y la empresa regulada. Dichas diferencias son
calculadas utilizando informacion de la Concesidn para los afios previos al
momento en que se realiza la revision tarifaria. En tal sentido, la
intensidad de las futuras condiciones de competencia en el mercado no es
incorporada en el calculo del valor del factor X.

No se acepta el comentario.

establecer el factor a aplicarse en el TMS durante el periodo 2015-2020.
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DP World
S.R.L.

Analisis de
condiciones de
competencia

Como destaca Macroconsult, el aumento en la intensidad de la competencia se
producird principalmente por la ampliacion y modernizacion en la capacidad de APM,
lo que le permitird movilizar atender la full capacidad de las naves tipo Post Panamax
y las Stper Post Panamax, que ya recalan actualmente en el Muelie Norte.

Adicionalmente, Macroconsult sostiene que hay dos elementos adicionales que no
fueron adecuadamente evaluados en la Propuesta de OSITRAN. Uno es el referido al
alto poder de negociacién que tienen las lineas navieras y los grandes importadores y
exportadores, situacién que les permite acceder a tarifas por debajo de las tarifas
tope. El otro es el referido a que el mercado de servicios de transbordo si enfrenta
condiciones de competencia actualmente. Ambos aspectos contribuyen a sostener la
existencia de presion competitiva entre APM y DPW,

No queda duda que la presién competitiva en el Terminal Portuario del Callao
existe y se ira incrementando. Este aspectc deberia haber sidc temado en cuenta al
establecer el nivel del Factor de Productividad.

(.

Ello mas aln cuando es probable que el alto valor del Factor de Productividad
estimado por OSITRAN en un contexto de alta presion competitiva ocasione que los
ingresos de la empresa requlada se vean afectados. En efecto, el alto nivel del factor
reducira los ingresos del Concesionario, sin que las pérdidas por la reduccion tarifaria
puedan ser recuperadas por un aumento en la centidad. Ello, en tanto el aumento
potencial de la cantidad de servicios de la empresa regulada serd limitado debido a la
presion competitiva que enfrenta DPW

En la propuesta presentada por el Concesionario mediante escrito S/N de
fecha og de diciembre de 2014, no se ha incluido un estudio de
condiciones de competencia en el cual se defienda la idea de que existen
condiciones de competencia en la prestacion de Servicios Estandar en el
Terminal Muelle Sur. Por el contrario, la propuesta tarifaria del
Concesionario solo incluyd los puntos siguientes:

0] Un resumen ejecutivo.

(i) Una descripcion del Muelle Sur del Terminal Portuario del Callac
y del Contrato de Concesion.

La propuesta de calculo del factor de productividad del Terminal
Muelle Sur para el periodo 2015-2020.

La propuesta de aplicacién del factor de productividad.
Conclusiones.

(iii)

(iv)
)

Si el Concesionario consideraba que existia una alta presion competitiva
en el Terminal Portuario del Callao, debié haberlo sustentado en su
propuestay, en consecuencia, debié haber solicitado la desregulacion de
los Servicios Estandar en el Terminal Muelle Sur.

Dado que el Concesionario omitid la presentacion de un estudio de
condiciones de competencia y remitié solamente una propuesta de
calculo del factor de productividad, es claro que asumia que los Servicios
Estandar en el Muelle Sur debian permanecer bajo régimen de regulacion
tarifaria, esto es, que no existen condiciones de competencia. Sostener
ahora que en el TPC existe una presion competitiva que se ira
incrementando contradice la posicion original del Concesionario.

No se acepta el comentario.

DP World
S.R.L.

Andlisis de
condiciones de
competencia

Pese a que la presion competitiva existe y aumentara en unos meses, OSITRAN no
s6lo no ha tomado en cuenta este elemento en la determinacién o graduvacién del
Factor de Productividad sino que en su Propuesta Tarifaria no ha mencionado qué
acciones concretas tomara frente a esta situacion. Esto cobra mayor importancia si
se tiene en consideracién que el Factor de Productividad que se esta fijando estara
vigente hasta el 20z0. :

De acuerdo al andlisis de condiciones de competencia llevado a cabo por
el Regulador, existen diferencias que afectan la habilidad de los
operadores portuarios del TPC para competir de manera efectiva en la
prestacion de Servicios Estandar a la carga en contenedores. Asimismo, el
Regulador reconoce que esta situacidn podria cambiar en los proximos
afios, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de
infraestructura y equipamiento similares. Sin embargo, no existe certeza
respecto a la fecha exacta en la que se podria producir un cambio en las
condiciones de competencia. Ello sera posible en la medida que se
culmine con la implementacion de las inversiones de APMT y se consolide
la atencion de naves Super Post-Panamax en el TMN con niveles de
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Comentario de OSITRAN

desempefio similares a los de DPW, hechos que podrian incidir en la
decisién de lineas navieras de cambiar de operador portuario.

En tal sentido, en cumplimiento de de sus funciones de monitoreo
permanente del mercado, el Regulador evaluard en el futuro las
condiciones de competencia en este mercado. Si del resultado de esta
evaluacion se determina que existen condiciones de competencia,
OSITRAN iniciard de oficio el procedimiento de desrequlacién
establecido en el Articulo 53 del RETA.S

Independientemente de ello, es importante mencionar que el
Concesionario, de estimarlo conveniente, tiene el derecho de solicitar el
inicio de un procedimiento de desregulacién tarifaria, tal como se
encuentra establecido en el Articulo 61 del RETA:

“Articulo 61. Inicio del procedimiento a instancia de parte
La Entidad Prestadora podrd solicitar al OSITRAN el inicio de un
procedimiento de fijacién, revision y desregulacion tarifaria.”

Cabe precisar que, en caso el Concesionario opte por solicitar el inicio de
un procedimiento de desregulacion tarifaria, para que dicha solicitud sea
declarada procedente debera estar plenamente justificada y, de acuerdo
a lo establecido en el RETA, deberd contener cuando menos la
informacion siguiente:

0] Nombre o denominacion de la Entidad Prestadora solicitante;
(i) Poder del representante legal de la Entidad Prestadora;
(iii) Identificacion y descripcion del servicio asociado a la

explotacion de la Infraestructura de Transporte de Uso Piblico cuya tarifa
se propone desregular;
(iv) Infraestructura asociada a la prestacion del servicio cuya tarifa
se propone desregular;

® De acuerdo con el articulo 14 del RETA, la desregulacidn es el procedimiento administrativo iniciado de oficio o de parte, mediante el cual el régimen tarifario pasa de regulado
a supervisado, siempre que existan condiciones de competencia, tales que disciplinan el mercado. La desregulacién puede ser revertida, entre otros motivos, si las condiciones de
competencia que propiciaron su implementacién se redujesen. OSITRAN realizara un monitoreo periédico del comportamiento del mercado que haya sido desregulado, con el

objeto de verificar que las condiciones que justificaron su desregulacion se mantengan vigentes.
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Observacion o Sugerencia

) Justificacién de la solicitud, incluyendo el Estudio econdmico
que demuestre la existencia de condiciones de compstencia que
sustentan la propuesta de desregulacion tarifaria. En la propuesta podra
considerarse la obsolescencia de los servicios yfo la relacion costo-
beneficio de la regulacion.

(vi) Andlisis de trafico y costos de la Entidad Prestadora y
expectativas y tendencias de desarrollo del mercado correspondiente. En
cada caso deberén incluirse los supuestos, pardmetros, bases de datos,
proyeccién del flujo de caja y cualquier otra informacién utilizada en
dichos analisis;

{vi) Dependiendo de la naturaleza de la propuesta y la metodologia
aplicada, el OSITRAN podra solicitar a las Entidades Prestadoras
informacion adicional, en concordancia con su normatividad y los
principios administrativos de razonabilidad.

No se acepta el comentario.

“}Macroconsult
S.A.

Analisis de
condiciones de
competencia

OSITRAN deberia tener en cuenta los cambios anticipados y la estructura de mercado
que son conocidos desde hace tiempo. Esto es particularmente relevante pues, en un
monopolio natural tipico, sujeto a reduccion de tarifa mediante RPL-X, el
comportamiento ciclico de la carga, en un contexto de continuacion de crecimiento
econdmico, podré contrarrestar la reduccién de los ingresos de forma tal que simule,
con las limitaciones del caso, el efecto disciplinante de la competencia. En el caso
especifico de DPW, como se vera mas adelante es un hecho claro que la reduccién de
tarifas iria también acompafiada por una caida en el volumen de operacién debido a
que a partir del afio 2016, el concesionario del Muelle Norte del Callao estara en
condiciones de ofrecer servicios de embarque y desembarque de contenedores con
un mavyor nivel de eficiencia. Esta situacion reafirmard la existencia del actual
duopolio, que es sustancialmente distinto de un monopolio natural.

Sobre el particular, es importante mencionar nuevamente que el andlisis
de las condiciones de competencia se lleva a cabo con el objetivo de
determinar si se debe mantener o no la regulacion sobre los servicios
incluidos en dicho régimen.” De acuerdo al anélisis llevado a cabo por el
OSITRAN, concordante con las conclusiones del estudio encargado a
Apoyo Consultoria; y tal como se desprende de la propuesta inicial del
Concesionario para la fijacion de su factor de productividad, los Servicios
Estandar a la carga en contenedores en el Terminal Portuario del Callao
no se prestan en condiciones de competencia.

Ello debido a que el Regulador ha identificado diferencias en
infraestructura, equipos y productividad entre DPW y APMT, las cuales

7 Segun se establece en el Anexo | del RETA:
. METODOLOGIAS PARA LA FIJACION Y REVISION TARIFARIA

(...)

L2

l.2.1.

Principales Metodologias de Revision Tarifaria

(...

Revisién Tarifaria por Precios Tope o Maximos

En cada oportunidad en que corresponda que el OSITRAN revise-las Tarifus Maximas deberd analizar lus condiciones de competencia de los servicios
regulados. La regulacion tarifaria sobre cualquier servicio serd dejada sin efecto por el OSITRAN de comprobarse gue existe competencia en dicho servicio.”
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QObservacion o Sugerencia

En la misma linea, si bien DPW dispone de un conjunto de servicios no regulados, la
evolucién en el tiempo de los ingresos provenientes de los mismos se vera limitada
por las politicas comerciales que se vean aplicadas en estos mismos servicios por APM
Terminals, sobre todo en aquellos casos donde este operador ofrece servicios
regulados especiales con tarifas a cero

Comentario de OSlTRAN

afectan la habilidad de los concesionarios para competir de manera
efectiva en la prestacion de Servicios Esténdar a la carga en contenedores
en el TPC. En tal sentido, las condiciones de competencia actuales no
limitarian el uso de poder de mercado en la prestacién de Servicios
Esténdar a la carga en contenedores en el TPC, por lo que, dado lo
establecido en el Articulo 11 del RETA, es necesario que los mencionados
servicios continben siendo regulados.

Asimismo, es importante mencionar que eventualmente dicha situacién
podria cambiar en los proximos afios, en particular, cuando DPW y APMT
operen con condiciones de infraestructura y equipamiento similares. Ello
serd posible en la medida que se culmine con la implementacién de las
inversiones de APMT, y se inicie la atencion de naves Super Post-Panamax
en el TMN con niveles de desempefio similares a los de DPW, hechos que
podrian incidir en la decisidn de lineas navieras de cambiar de operador
portuario. De producirse dichos cambios, esto podria significar,
eventualmente, que sea necesaria una desregulacién tarifaria.

Sin embargo, a la fecha de desarrollo del presente procedimiento de
cdlculo del Factor de Productividad de DPW, la informacién disponible
indica que no existen condiciones de competencia que limiten el uso de
poder de mercado en la prestacion de Servicios Estdndar a la carga en
contenedores en el TPC, por lo que subsisten las condiciones para
continvar con la regulacién tarifaria en el TMS. De acuerdo a lo
establecido en el Contrato de Concesidn, dicha regulacién se lleva a cabo
aplicando el mecanismo conocido como RPI - X, el cual es explicado a
profundidad en secciones posteriores.

No se acepta el comentario.

Macroconsult
S.A.

Productividad
de la Industria

Un elemento adicional que no ha sido adecuadamente fundamentado por OSITRAN
es la razonabilidad sobre si DPW estard en condiciones de ganar productividad el
proximo quinquenio bajo las mismas condiciones del pasado. La metodologia usada
por OSITRAN supone que el concesionario esté en capacidad de replicar en el futuro
la productividad alcanzada en el pasado y de esa forma, se extrapola dicho
comportamiento para el quinquenio siguiente. Dado que es obvio que se producira
una pérdida de volumen de contenedores que seran captados por APM Terminals,
resulta obvio que DPW no pueda replicar los niveles de productividad alcanzados en
un contexto de mayor participacion de mercado como la advertida en los afios
anteriores. Asumir lo contrario, como implicitamente lo hace OSITRAN, penaliza a
DPW.

Con relacién a este comentario, es preciso resaltar que el mecanismo de
regulacion por precios tope funciona de la siguiente manera: luego de un
periodo inicial en el cual las tarifas se mantienen fijas o son fijadas de
manera exdgena, empiezan a variar de acuerdo con la inflacion y el factor
de productividad que refleja las diferencias de productividad entre la
economia y la empresa regulada.

Por tanto, dado que las tarifas se mantienen fijas entre periodos de célculo
y el Concesionario puede conservar todas las ganancias obtenidas, esto
provee de fuertes incentivos para reducir costos, ya que el Concesionario
buscard maximizar la diferencia entre sus costos e ingresos. De esta
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manera, las ganancias de productividad son trasladadas a los usuarios en
el siguiente periodo en la forma de menores tarifas.

Con base a lo anterior, la metodologia no penaliza al Concesionario, sino
que por el contrario genera incentivos a reducir costos y obtener mayores
ganancias de productividad.

Asimismo, es importante tener en cuenta que las ganancias que
logra retener el Concesionario durante un periodo regulatorio en
el que alcanza altos niveles de productividad, deben permitirle
asumir un futuro periodo regulatorio con menor productividad, asi
como las futuras obligaciones que se hayan contraido en virtud del
contrato de concesion (inversiones comprometidas, por ejemplo).

No se acepta el comentario.

Macroconsult
SA.

Analisis de
condiciones de
competencia

(...) el estimado del procedimiento de OSITRAN no toma en cuenta los cambios
anticipados en la estructura del mercado que vienen ocurriendo hace ya algin tiempo
y el nuevo escenario de intensificacion de competencia que se producird de manera
mas intensa a partir del afio 2016.

De acuerdo al analisis de condiciones de competencia llevado a cabo por
el .Regulador, existen diferencias que afectan la habilidad de los
operadores portuarios del TPC para competir de manera efectiva en la
prestacion de Servicios Estandar a la carga en contenedores. Asimismo, el
Regulador reconoce que esta situacion podria cambiar en los proximos
afios, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de
infraestructura y equipamiento similares. Sin embargo, no existe certeza
respecto a la fecha exacta en la que se podria producir un cambio en las
condiciones de competencia. Ello serd posible en la medida que se
culmine con la implementacion de las inversiones de APMT y se consolide
la atencién de naves Super Post-Panamax en el TMN con niveles de
desempefio similares a los de DPW, hechos que podrian incidir en la
decision de lineas navieras de cambiar de operador portuario.

Dado que se han identificado indicios de que la variacion de las
condiciones de competencia podria suceder antes de la culminacion del
periodo de vigencia del factor de productividad (17 de agosto de 2020} y
considerando que es necesario contar con informacion suficiente que
permita identificar una tendencia en los principales indicadores del
mercado relevante, las condiciones de competencia serdn revisadas por

‘| el Regulador a mediados del periodo regulatorio, esto es, en

febrero de 2018. En concordancia con lo establecido en el Articulo 11 del
RETA, de verificarse que existen condiciones de competencia, el
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Comentario de OSITRAN

OSITRAN iniciara de oficio el procedimiento de desregulacién tarifaria de
los Servicios Estandar brindados en el TMS.

Se acepta el comentario.

Macroconsult
S.A.

Productividad
de la Industria

De manera casi coincidente con la propuesta tarifaria para DPW, APM Terminals
atravesara por el mismo proceso el siguiente afio. De esta forma, entre el afio 2014 y
2016, los dos terminales del Callao, mas el Terminal Portuario de Matarani, habran
sido sujetos a procesos de regulacion tarifaria mediante RPI-X. Tanto en el caso de
Matarani como de DPW, el célculo ha sido realizado sobre Ia informacion del propio
concesionario. Es conocido que esta situacion puede afectar los incentivos de alto
poder derivados de la regulacion por tarifas tope, en la medida que penaliza el
comportamiento del propio concesionario, antes que la reaiizacion de un calculo para
la industria, como lo sugiere la teoria. Esta situacion deberia ser usada con mayor
cuidado por OSITRAN pues pueden existir condiciones a partir de las cuales sea mas
conveniente realizar un calculo del factor de productividad de la industria portuaria
bajo administracion privada, que sirva como: un benchmark para el factor de
productividad aplicable a cada uno de los puertos y que no Gnicamente se base en la
informacién del concesionario, de forma tal que sea penalizada su mayor eficiencia
en el desempeio individual a través de una mayor reduccion en sus tarifas, frente alo
que ocurriria si el calculo fuera realizado en relacién con la industria. Queda claro que
el contexto de aplicacién del factor de la regulacion a través de RPI-X se sustenta en
la necesidad de simular un entorno competitivo, que permita disciplinar al
monopolista, pero también queda claro que una adecuada aplicacion de esta
metodologia a un mercado mas maduro, permite obtener indicadores (benchmark)
que reflejen el comportamiento de las ganancias de eficiencia en la industria.

De acuerdo al analisis llevado a cabo por el Regulador, a la fecha de
elaboracion del informe no se contaba con informacién suficiente para
llevar a cabo una estimacion robusta para el célculo de un factor de
productividad promedio para la industria portuaria. En futuras revisiones
tarifarias se analizara la posibilidad de calcular el factor de productividad
promedio de la industria portuaria pervana, dada la informacion
disponible y, cuando se den las condiciones necesarias para su célculo,
sera implementado.

No se acepta el comentario.

Macroconsult
S.A.

Inclusion de la
iCAenel
calculo del
factor de
productividad

Creemos razonable que OSITRAN deberia exponer y sustentar los criterios que
validan su posicién de exclusién de la ICA del calculo del factor de productividad del
TMS. Dicho sustento es requisito de validez para las decisiones administrativas y es
consistente con la saludable aplicacion de los lineamientos de transparencia que se
manejan en un proceso de revision tarifaria. ) ‘

Tal como OSITRAN ha realizado en procesos previos, es necesario que el ente
regulador explique los criterios técnicos, econdmicos y legales que sustenten sus
decisiones regulatorias, considerando ademas, que dicha decision tiene un efecto
importante sobre el nivel del factor de productividad, tal como fue enfatizado por
OSITRAN en la Audiencia PUblica de exposicion de su informe, realizada el 27 de Mayo
del presente afo.

La Propuesta Tarifaria del Regulador incluyé una seccidn referida a las
razones que motivan la exclusion de la ICA del calculo del factor de
productividad.

Sin perjuicio de lo anterior, en el informe de fijacién tarifaria se ha
ampliado la seccidn en la que se detallan los motivos que llevan al
Regulador a concluir que la ICA no debe serincluida en el célculo del factor
de productividad.

Se acepta el comentario.
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Macroconsult
S.A.

Inclusién de la
ICAenel
calculo del
factor de
productividad

_Observacion o Sugerencia

(...) consideramos que el regulador debi¢ hacer unalectura intagral de los argumentos
esbozados en la propuesta tarifaria del Terminal Muelle Sur® (TMS) elaborada por
Macroconsult, pues en dicha propuesta se argumentay se sustenta de forma evidente
que las inversiones provenientes de la Inversién Complementaria Adicional (ICA)
permiten la generacion de ingresos al concesionario y por consiguiente, la ICA deberia
ser reconocido en su totalidad como un activo de la empresa®. Nuestra posicion es
clara sobre la necesidad de la inclusion de la ICA como parte de los insumos de capital
de la empresa.

Sobre el rtir, rcir qe las razones or las a!lAN ,

. Comentario de OSITRAN

no puede incluir ala ICA en el calculo del factor de productividad, han sido
ampliamente desarrollados en las secciones anteriores, y estan
relacionados con el hecho que la ICA no puede ser considerada como
inversion adicional en los términos contenidos en la Cldusula 8.19 del
Contrato de Concesién; ya que ella constituye un aporte recibido por el
Estado de parte del Concesionario y no un insumo utilizado por el
Concesionario_para la_produccién_de servicios portuarios durante la
explotacion del TMS (tal como se precisé anteriormente, la ICA es una
transferencia de recursos en dominio fiduciario en el que el fideicomisario
es el Estado representado por la APN, sin que DPW se encuentre
comprometido a ejecutar obra alguna).

Si bien de manera posterior en la propuesta de DPW se defiende la idea
de que la ICA permite la generacién de ingresos para el Concesionario, €5
importante considerar que este argumento ya fue rebatido en el acapite
by, cuando se aclara que el factor de productividad que se pretende
calcular corresponde al Concesionario (enfoque restringido) y no a la
Concesién (enfoque extendido).

Macroconsult
S.A.

Inclusion de la
iCAenel
céleulo del
factor de
productividad

La ICA es el monto adicional a la Inversion Complementaria Minima ofrecido por el
concesionario. La ICA asciende a USs 144 millones y son destinados exclusivamente
a ser invertidos en obras de uso comUn en el Terminal Portuario del Callao (TPQ). Las
inversiones en obras comunes financiados con la ICA constituyen parte de los insumos
necesarios para la produccion del concesionario y para la provision de los servicios
portuarios. Por dicho motivo, deberfa de considerarse como parte de la funcién de
produccion del TMS.

Con los fondos provenientes de la ICA se ejecutaron las obras de la boca de entraday
el canal de acceso al Puerto del Callao que son necesarias para el arribo de naves de
gran capacidad (tales como las Siper Post Panamax), debido a que las operaciones
de ingreso al terminal de estas naves requiere mejores condiciones fisicas
(profundidad, dragado). Estas facilidades de uso comun en el TPC son usadas por las
lineas navieras y son necesarias para la provision del servicio portuario en el TMS.

El efecto conjunto de las obras vinculadas a la ampliacion de la bocana de acceso al
TPC (US$ 62 millones) y el mejoramiento de la Avenida Nestor Gambetta (US$ 50
millones) permiten la generacién de ingresos al concesionario.

La ICA no constituye un insumo del Concesionario para la produccion de
servicios en el TMS, sino que es un aporte transferido en dominio
fiduciario bajo la administracion de la APN. En tal sentido, constituye un
aporte recibido por el Estado de parte del Concesionario, por lo que debe
ser descontada de manera previa al calculo del factor de productividad.

No se acepta el comentario.

8 Presentada el 9 de diciembre de 2014 ante OSITRAN.

9 Propuesta Primera Revisién de Tarifas Maximas en el Terminal Muelle Sur del P
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Asimismo, las obras asociadas con la ICA benefician y son necesarias para la
operacion de todos los concesionarios que operan en el TPC, con lo cual los beneficios
derivados de esta inversién no son solo atribuibles en su totalidad a DPW sino a todos
fos concesionarios que alberga el TPC

Comentario de OSITRAN

Inclusion de la

Dentro de la estructura de activos no corrientes de los estados financieros auditados
del concesionario tenemos dos componentes: instalaciones y equipos vy los
intangibles. Siendo parte de los insumos necesarios para la produccién, la ICA debe
ser considerado dentro del proceso tarifario como parte de los denominados “activos
intangibles” tal como se mostrd en el Cuadro 21 de la propuesta tarifaria del
concesionario (pagina 32). '

Esto resulta consistente con los criterios utilizados para el tratamiento de estos
activos en el célculo de los factores de productividad de revisiones tarifarias
anteriores, donde se han considerado diversas inversiones bajo el rubro de
“intangibles” ' oo . '

Con la metodologia utilizada por el OSITRAN en el procedimiento de
revision tarifaria se busca trasladar hacia los usuarios las ganancias de
productividad del Concesionario. En tal sentido, el objetivo del calculo de
la productividad es medir la relacién existente entre la produccion
obtenida por el Concesionario y los insumos utilizados durante la
explotacion del TMS. En consecuencia, solamente aquellos insumos
utilizados por el Concesionario durante la explotacién del TMS deben ser
incorporados en el calculo del factor de productividad.

El factor de productividad que se pretende calcular corresponde al
Concesionario (enfoque restringido) y no a la Concesién (enfoque
extendido). Como consecuencia de lo anterior, las retribuciones que
reciben los “socios de facto” de DPW por los insumos aportados se
descuentan de la serie de ingresos de los servicios considerados. En este
contexto, previo al calculo del factor de productividad, se deben

Macroconsult
S.A.

condiciones de
competencia -

Macroconsult I,CA en el el i i descontar los siguientes rubros:
célculo del : .
A factor de
. (i) La retribucidn pagada al Estado, a través de la APN, como
productividad - .
contraprestacion por el derecho de explotar exclusivamente el TMS (3%
de los ingresos brutos mensuales, de acuerdo a lo establecido en la
Clausula 8.20 del Contrato de Concesidn).
(i) El aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la
facturacion anual, de acuerdo a lo establecido en la Clausula 14.14 del
Contrato de Concesidn).
(iii) Otros aportes/contribuciones pagados al Estado.
La ICA, al ser un aporte transferido en dominio fiduciario bajo la
administracion de la APN, constituye una retribucidn recibida por el
Estado de parte del Concesionario, por lo que también debe ser
descontada de manera previa al calculo del factor de productividad.
No se acepta el comentario.
Analisisde | El analisis de condiciones de competencia del mercado de transbordo, debe ser | Sobre el particular, debe sedalarse que la Propuesta Tarifaria del

distinto al analisis del servicio estandar a la carga, debido a que enfrenta otro

segmento de demanda. El documento de Ositran no ha analizado este segmento de

Regulador no ha analizado las condiciones de competencia de la carga de
transbordo de manera independiente del resto de Servicios Estandar. Ello
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dimensién del mercado geografico relevante. En efecto, en el andlisis se debe incluir
a los puertos que se encuentran en la costa Pacifico Sur y el Caribe y México, que
precisamente se especializan en el tréfico de carga de transbordo. Incluso, dicho
analisis también debe abarcar al puerto de Paita.

Lo anterior se sustenta en que, el demandante de los servicios de transbordo no es el
duefio o consignatario de la carga, sino la linea naviera, que tiene un mayor poder de
negociacién y por lo tanto un mayor poder de decision, con respecto al lugar de
atraque. De este modo, una linea naviera (o una alianza de lineas) puede establecer
una politica de transbordo en un puerto especifico en funcidn de la combinacién de
distintas variables tales como ubicacién geografica, facilidades técnicas, disposicidn
de frecuencias, volumenes de carga, entre otras.

De otro lado, en el marco de las negociaciones realizadas por ios concesionarios de
terminales de contenedores con las lineas navieras, estas Ultimas usualmente
establecen un requerimiento para un porcentaje de carga de transbordo, como un
elemento de negociacion a la hora de establecer la seleccion de puertos de atraque y
desembarque de carga. Ello muestra el poder de negociacion de las navieras frente a
los terminales, dependiendo obviamente del uso de la capacidad instalada.

En términos operativos, el trasbordo en DPW se aplica del modo intramodo (es decir
entre naves), bajo las siguientes opciones:

~  Un contenedor llega a DPW para ser desembarcado y embarcado,
posteriormente, en otra nave de la rmisma linea naviera.

~  Un contenedor Hegar a DPW para ser embarcado, posteriormente, en una
nave de otra linea naviera.

—  Uncontenedor llega a DPW para ser embarcado a través del Terminal
Muelle Norte - Multipropdsito en la misma u otra linea naviera y viceversa,

Por otra parte, existe evidencia en la literatura que el volumen de carga del transbordo
puede ser volatil y muy fluctuante, estando sujeto a alto nivel de competencia. La
carga vinculada a transbordo no estd conectada directamente con el hinterland del
puerto {es decir no comparte ni su origen ni su destino), y representa mas bien una
parada intermedia para la optimizacion logistica por parte de la naviera. Asimismo,
existe un al alto grado de competencia en América Central y el Caribe para este tipo
de actividad; o distintas alternativas de inversién desarrolladas bien sea en Panama,
Jamaica o en otras zonas del Caribe.

mercado que tiene caracteristicas especificas. Un primer punto a considerar, es la

, ftpmehta’rm deOSITRAN ,,

se debe a que, de acuerdo a la literatura sobre la materia, el TMS no
constituye un centro de transbordo en la region, lo cual es lo adecuado
desde el punto de vista metodoldgico.

En efecto, siguiendo a CEPAL (2014), los puertos que manejan carga de
transbordo pueden clasificarse de la siguiente manera: (i) puros centros
de transbordo (con un minimo del 70% de carga de transbordo), (i)
puertos hibridos (entre el 30% y el 70% de carga de transbordo), (iii)
puertos de entrada (menos del 30% de carga de transbordo) y (iv) puertos
de transbordo locales. Considerando que el porcentaje de carga de
transbordo movilizado a través de DPW en el afio 2013 ascendio a 24,73%,
es claro que el TMS podria ser categorizado como puerto de entrada, por
lo que no cabe analizar de manera independiente la carga de transbordo.

Asimismo, es importante recordar que en la propuesta presentada por el
Concesionario mediante escrito S/N de fecha og de diciembre de 2014, no
se ha incluido un estudio de condiciones de competencia en el cual se
defienda la idea de que existen condiciones de competencia en la
prestacién de Servicios Estandar en el Terminal Muelle Sur. Por el
contrario, la propuesta tarifaria del Concesionario solo incluyé los puntos
siguientes:

(i) Un resumen ejecutivo.
(i) Una descripcion del Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao
y del Contrato de Concesion.
(iif) La propuesta de célculo del factor de productividad del Terminal
Muelle Sur para el periodo 2015-2020.
(iv) La propuesta de aplicacion del factor de productividad.
v) Conclusiones.

Si el Concesionario consideraba que existia una alta presién competitiva
en el Terminal Portuario del Callao, debié haberlo sustentado en su
propuesta y, en consecuencia, debid haber solicitado la desregulacion de
las tarifas de transbordo en el TMS

Dade que el Concesionario omitié la presentacion de un estudio de
condiciones de competencia y remitié solamente una propuesta de
calculo del factor de productividad, es claro que asumia que los Servicios
Estandar en el Muelle Sur debian permanecer bajo régimen de regulacion

tarifaria, esto es, que no existen condiciones de competencia. Sostener
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Comentario de OSITRAN

Adicionalmente, existen limitadas barreras a la entrada en este mercado, debido a
que el servicio de transhordo puede ser prestado por cualquier puerto con una mayor
especializacion en contenedores, previa decisién de la linea naviera. Este punto
también difiere, con el analisis del servicio estandar a la carga, debido a que en dicho
servicio la vinculacién con el hinterland es importante.

Finalmente, la carga de transbordo movilizada por DPW en el 2013 fue de 0.32
millones de TEUs. Esto representod el 24% de la carga total de DPW, con similares
resultados en los aftos anteriores. Lo anterior muestra una significativa carga de
transbordo que moviliza DPW, sin embargo, de acuerdo a lo expuesto lineas atras,
esta carga no enfrenta las mismas condiciones de competencia que el resto de la
carga. Al contrario, el poder de mercado de DPW en este mercade es minimo.

Por fo tanto, OSITRAN, debe considerar al servicio de transbordo, como un mercado
relevante distinto al servicio a la carga. En su anélisis de competencia, no hace una
distincion entre la carga de exportacion e importacion con la carga de transbordo, y
por lo tanto las conclusiones obtenidas, no reflejan las caracteristicas del mercado de
transbordo, que si enfrenta condiciones de competencia intensiva en la actualidad

ahora que en el TPC existe una presion competitiva que se ira
incrementando contradice la posicion original del Concesionario.

Sobre el particular, cabe mencionar que de acuerdo a lo establecido en el
Articulo 42 del RETA, una vez publicada la Propuesta Tarifaria del
Regulador, el Concesionario no puede modificar su propuesta original:

“Articulo 42. Publicacion de la propuesta tarifaria

OSITRAN deberd publicar en el Diario Oficial El Peruanc y en su pdgina
web, la propuesta de fijacidn, revision o desregulacidn tarifaria, con el fin
de recibir los comentarios y sugerencias de los interesados, los cuales no
tendran cardcter vinculante.

Una vez publicada la Resolucion que incluya la Propuesta Tarifaria del
OSITRAN resultante de un proceso iniciado a solicitud de parte, la Entidad
Prestadora no pedra solicitar la modificacién de su propuesta original o
plantear metodologias alternativas a la presentada al inicio del
procedimiento administrativo.”

No se acepta el comentario.

Macroconsult
S.A.

Analisis de
condiciones de
competencia—

poder de
negociacién de
clientes

El informe de OSITRAN, reconoce la existencia de grandes clientes con poder de
negociacién, tales como las lineas navieras y los grandes importadores vy
exportadores, donde tienen la facilidad de acceder a tarifas por debajo de las tarifas
tope.

En el caso de las lineas navieras es evidente su poder de negociacidn y que se reflejan
claramente en la reduccion de tarifas. Asi pues, se observé una disminucion de 25 USs
en el 2010 a 5 US$ en el 2013, en las tarifas cobradas por DPW, del servicio a la carga
— parte nave para un contenedor de 20 pies. La misma tendencia se observé en las
tarifas de un contenedor de 40 pies y en las tarifas cobradas por APMT.

Con respecto a los grandes usuarios, tienen capacidad de elegir toda la cadena
logistica, es decir, pueden elegir la linea naviera, el terminal portuario y el terminal de
almacenamiento. Esto es particularmente relevante pues en el caso de APMT, los
accionistas se encuentran vinculados, por un lado a lineas navieras (Maersk) y, por
otro, a operadores logisticos y terminales de almacenamiento (APMT Inland
Services). Esta integracion vertical podria otorgarle mayores ventajas con respecto a
DPW (que no tiene vinculacion a otra empresa de la cadena logistica).

Macroconsult argumenta que OSITRAN no mencioné o traté ligeramente
en su propuesta tarifaria el poder de negociacién de grandes clientes.

Al respecto, cabe precisar que si se ha analizado a profundidad este tema.
En efecto, en la seccion Il.2.2.5 se analiza el poder de negociacion de los
usuarios y se reconoce que, en el caso de los servicios portuarios, este se
concentra en las lineas navieras. Lo anterior se ha visto reflejado en una
disminucién de la porcion nave de las tarifas por el embarque o descarga
de contenedores, tal como se muestra en el Anexo 1.

No obstante, tal como se mencioné en la seccidn Ii.2.2.2, existe la opinion
generalizada en los estudios sobre el sector portuario de que la elasticidad
de la demanda de los servicios de un puerto con respecto a las tarifas
portuarias es bastante reducida (Trujillo y Nombela, 2000). Para los
armadores, los criterios basicos a la hora de elegir un puerto son la calidad
total (nivel de equipamiento, nivel de espera y de servicio) y las
oportunidades de negocio (demanda de transporte de carga por parte de
importadores y exportadores).
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A pesar de que individualmente se puede tratar de clientes con baja participacién con

respecto al volumen total que se moviliza en el TPC, en agregado estos clientes tienen
una importante participacion. Asi pues, los principales 200 importadores movilizaron
cerca del 60% deltotal de TEUs importados en el TPC.

Ademas, una vez culminada la fase de expansion de APMT. Ambos muelles estaran
en la capacidad de atender a naves de gran calado, usualmente utilizados por los
grandes usuarios. Con ello el poder de negociacion de los grandes usuarios serd aun
mayor.

Comentariod OS! RAN

En este contexto, DPW enfrenta una demanda bastante ineldstica, debido
a que dispone de equipamiento e infraestructura especializados en el
movimiento de contenedores, lo que en la actualidad le permite brindar
servicios portuarios con una mayor productividad que APMT y cobrar
mayores tarifas (ver Graficos N° 5 a 7), sin que esto Ultimo juegue un rol
determinante en la decision de las lineas navieras.

Con relacién a los grandes usuarios, la seccidn lil.2.2.5 también repara en
la capacidad que estos tienen de obtener tratos preferenciales. De
acuerdo a lo sefialado en la Propuesta Tarifaria:

"(...) existen empresas que mueven mds carga (en TEU o en valor
comercial) y son sujetos de tratos preferenciales. Estas empresas optan
por el sistema Full Container Load (FCL). Segdn informacién obtenida en
entrevistas llevada a cabo por Apoyo Consultoria (2015) a agentes
relevantes del sector, se trata de empresas de gran magnitud como
Alicorp, Samsung, LG y Saga Falabella, las cuales figuran entre los
mayores importadores en funcion a valor FOB y obtienen tratos
preferenciales de parte de diversos agentes de la cadena logistica.”

Sin embargo, del estudio de las condiciones de mercado actuales no se
desprende que dichos usuarios tengan una capacidad de negociacion lo
suficientemente alta como para compensar la del terminal portuario (es
importante mencionar que ni el Concesionario ni su empresa consultora
han presentado evidencia de lo contrario). Distinta situacion se observo,
por ejemplo, en la Segunda Revision Tarifaria del Terminal Portuario de
Matarani, en donde el OSITRAN desregul6 las tarifas maximas aplicables
alos servicios a la nave y a la carga prestados al segmento de usuarios con
capacidad de autoproveerse dichos servicios y que gozan de poder de
negociacion, y que hayan firmado o firmen contratos de largo plazo con
TISUR para la prestacidn de servicios portuarios en el citado terminal.

Finalmente, se reconoce que es posible que el poder de negociacion de los
grandes usuarios se incremente una vez culminada la fase de expansion
de APMT. A pesar de ello, a la fecha no es posible predecir con exactitud
la evolucion de las condiciones de mercado en el futuro, por fo que se ha
propuesto la revision de las condiciones de competencia a mediados del

afio 2017. En concordancia con lo establecido en el-Articulo 12 del RETA,
de verificarse que existen condiciones de competencia, el OSITRAN
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Pea:son.ail ‘ Observacion o Sugerencia Comentario de OSITRAN
Institucion

iniclara de oficio el procedimiento de desregulacién tarifaria de los

Servicios Estandar brindados en el TMS.

No se acepta el comentario.

i Comentario recibido durante la Audiencia PUblica realizada el 27 de mayo de 2015,
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Resumen Ejecutivo

El presente informe tiene por objeto sustentar la revisién de tarifas del Terminal Muelle Sur del
Terminal Portuario del Callao, realizada bajo el mecanismo de precio tope establecido en el
Contrato de Concesion. El anlisis efectuado comprende dos secciones. En la primera seccién se
evalan las condiciones de competencia del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del
Callao; mientras que en la segunda se calcula el Factor de Productividad.

Con respecto a las condiciones de competencia

Para llevar el cabo el andlisis de las condiciones de competencia se partié de la definicion del
mercado relevante de los servicios que se prestan bajo régimen de regulacién en el Terminal
Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao. Se concluye que el mercado relevante esta
compuesto por los Servicios Estandar a la carga en contenedores (mercado de servicio relevante)
brindados en el Terminal Portuario del Callao (mercado geogréfico relevante).

Se identificaron dos posibles ofertantes del servicio relevante en el mercado antes definido
(APMT y DPW), por lo que se procedio a analizar si dichos ofertantes efectivamente compiten
entre si o si; por el contrario, existe poder de mercado de parte de alguna de las partes.

A partir del analisis realizado, se concluye que los operadores portuarios no estan compitiendo
por tarifas. Si bien las tarifas maximas que puede cobrar APMT son menores que las de DPW,
este ultimo no ha modificado sus tarifas con la finalidad de aproximarse al primero. Este es un
indicador de que el mercado no se esté disputando por precios y que DPW esté aprovechando la
entaja que tiene en infraestructura y equipamiento sobre APMT. Sin embargo, esta ventaja
‘tendera a disminuir cuando APMT concluya con las inversiones que est4 realizando en TMN.

Con respecto a la revision tarifaria
li.a  Consideraciones metodoldgicas y resultados del calculo del factor

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

X={ (AW - AW) + (AT - AT%) }

Donde:

AWF = Promedio de la variacion anual del precio de los insumos de la economia.

AW = Promedio de la variacién anual del precio de los insumos de la industria portuaria.

AT = Promedio de la variacién anual de la Productividad Total de Factores de la industria
portuaria.

AT* = Promedio de la variacion anual de la Productividad Total de Factores de la economia.

Por lo ténto, la productividad del TMS ser4 equivalehte a la suma de la diferencia entre la
productividad total de factores de la empresa (A7) y la economia (4T%), y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economia (AW?) y la empresa (4W).

El factor de productividad calculado seré aplicado a los servicios requlados, los mismos que son
establecidas en el Contrato de Concesién. En ese sentido, para el cdlculo de la productividad

total de factores del Concesionario, se consideraran todos los servicios producidos por el TMS,
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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 en la
regulacion aeroportuaria, es consistente con los calculos de anteriores factores de productividad
realizados por OSITRAN.

Otras consideraciones metodoldgicas a tener en cuenta en el calculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, la utilizacion de informacion histérica (2010-2013), y el uso
de informacion de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

1.2 Estimacion 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 (informacidn operativa). Para el periodo 2010- 2013, el indice de produccion fisica
registro una variacion promedio de 17,30%.

Para efectos de calcular el indice de utilizacion fisica de insumos, se consideraron como inputs la
mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2010-2013, el indice de
utilizacion fisica de insumos registrd una variacion promedio de 5,02%.

En el caso de la mano de obrg, se utilizé el precio efectivamente pagado por el Concesionario por
la fuerza laboral empleada (planilla mas empleados eventuales), incluyendo la subcuenta
participacion de los trabajadores y la cantidad de horas hombre utilizadas en la produccién de
servicios (informacion operativa).

En el caso de los productos intermedios, se utilizé el Indice de Precios al Consumidor ajustado
por tipo de cambio como proxy del precio efectivo pagado por DPW, y el gasto en materiales
deflactado por este indice como proxy de las unidades adquiridas.

En el caso del capital, se utilizo 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 en Nuevos Soles, como proxy de las unidades utilizadas.

Cabe resaltar que el Stock de capital fue construido como el conjunto de inversiones adicionales
realizadas a partir del inicio de explotacion con los dos amarraderos, 18 de agosto de 2010. Esto
se realizé de acuerdo a lo establecido en la Clausula 8.19 del Contrato de Concesion, la cual
sefala:

“[..]
Durante el horizonte de la concesién se procederd a utilizar, para propdsitos del calculo del X, en
el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar los valores
resultantes de los siguientes cdlculos:

e La anualidad del valor de la inversién referencial establecida en las bases del concurso
calculada a la tasa de descuento regulatoria que serd fijada por el REGULADOR. Es decir,
no se considerara los efectos derivados de la inversion inicial que realice el
CONCESIONARIO en la construccion y equipamiento para el calculo del factor X.

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en
servicio del sequndo amarradero.”
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En definitiva, para el periodo 2010-2013, la product;vsd&d total de factores de DPW registro una
variacion promedio de 8,42%.

La productividad total de factores de la economia peruana, segun los célculos realizados por la
empresa Macroconsult S.A., ascendid a 1,30%. Asimismo, el indice de precios de insumos
utilizados por el Concesionario alcanzé una variacion de 7,13% para el periodo 2010-2013.

El indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana, aplicando la identidad de
Christensen, ascendio a 4,14%.

Elfactor de productividad del Concesionario ascendio a 4,14%, el mismo que estara vigente entre
el 18 de agosto del afio 2015 y el 17 de agosto del afio 2020. En este contexto, el promedio
ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas de servicios, no podré superar
anualmente la suma de la inflacion (RPI) y el factor de productividad calculado (X).

TMS: Factor de Productividad para el periodo 2015-2020

Crecimiento en Precios Insumos Economia W# 4,14%
Crecimiento en Precios Insumos Empresa W 7,13%
‘ Diferencia | -2,98%

Crecimiento en la PTF de la EmprsT » o ‘ i 8,2
Crecimiento en la PTF de la Economia T¢ 1,30%
Diferencia | 7,12%

Elaboracion: Gerencia de Regulaczon y Estudios Economlcos de OSITRAN.

El presente mecanismo regulatorio se aplicara a propuesta del Concesionario, considerando dos
canastas de servicios: una para los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.
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I. Antecedentes

1. El 24 de julio de 2006, el Estado Peruano y DP World Callao S.R.L (en adelante, DPW o el
Concesionario) suscribieron el Contrato de Concesion para el disefo, construccion,
financiamiento, conservacion y explotacion del Nuevo Terminal de Contenedores - Zona
Sur del Terminal Portuario del Callao (en adelante, el Contrato de Concesion).

2. El 5 de setiembre de 2014, mediante la Resolucion N° 040-2014-CD-OSITRAN, el Consejo
Directivo aprobé el inicio del procedimiento de revision tarifaria de oficio en el Terminal
Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao (en adelante, TMS) de los siguientes servicios
prestados por el Concesionario:

e Servicios en funcion a la Nave
Por Metro de Eslora-Hora (o fraccion de hora)

e Servicios en funcién a la Carga
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

e Tarifas de Transbordo
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

Para contenedores de otras dimensiones se adecuaran a las de 20 y 40, segun
corresponda.

3. El12 de setiembre de 2014, mediante el Oficio N° 040-2014-SCD-OSITRAN, la Secretaria
del Consejo Directivo notifico a DPW la Resolucion N° 040-2014-CD-OSITRAN,
otorgandosele a la empresa un plazo de 30 dias habiles para la presentacion de su
propuesta tarifaria.

4. El 14 de octubre de 2014, mediante Carta GAC.DPWC.185.2014, DPW solicitdé una

ampliacién de plazo de 30 dias habiles para-la presentacion de la propuesta tarifaria del. '

TMS para el periodo 2015-2020.

5. El 24 de octubre de 2014, mediante Oficio N° 101-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de .
Regulacion y Estudios Econdmicos notifico a DPW la ampliacion del plazo por 30 daas
habiles a los inicialmente establecidos para la presentacion de su propuesta.

6.  Mediante Escrito S/N presentado el g de diciembre, el Concesionario presento la propuesta
tarifaria del TMS para el periodo 2015-2020.

7. El 12 de enero de 2015, mediante Oficio N° 009-2015-GRE-OSITRAN, la Gerencia de

Regulacién y Estudios Econdmicos requirié a DPW informacion complementaria a la
propuesta presentada a OSITRAN.
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8. El14 de enero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.005.2015, el Concesionario solicité una
- ampliacién de plazo para la presentacién de la informacién solicitada.

9.  Mediante Oficio N° 011-2015-GRE-OSITRAN, el 21 de enero de 2015 la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos notificé al Concesionario la ampliacién de plazo por
cinco dias habiles adicionales al plazo otorgado inicialmente.

10.  El 23 de enero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.026.2015, el Concesionario remitio la
informacién solicitada. Asimismo, solicit6 que dicha informacién se declare confidencial.

11.  Mediante Memorando N° 02g-15-GAJ-OSITRAN del 27 de enero de 2015, la Gerencia de
Asesorfa Juridica remitio a la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos la evaluacidn
de admisibilidad de la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario
mediante Carta GAC.DPWC.026.2015.

12.  Mediante Carta GAC.DPWC.030.2015, recibida el 27 de enero de 2015, el Concesionario
solicito a OSITRAN una reunioén con la finalidad de presentar y explicar los principales
aspectos relacionados con el analisis del calculo del factor de productividad.

13.  El 5 de febrero de 2015, se realizé la audiencia privada entre los representantes del
Concesionario y la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos. El objetivo de la
mencionada reunion fue presentary explicar la propuesta del Concesionario.

El 13 de febrero de 2015, la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos elevé a la
Gerencia General el Informe N° 012-15-GRE-OSITRAN, en el cual se emitid opinidn
respecto a la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario mediante Carta
GAC.DPWC.026.2015.

15.  Mediante correo electrénico del 16 de febrero de 2015, Macroconsult S.A.* (en adelante,
Macroconsult) remitié informacion relacionada al célculo del Costo del Capital.

16.  Mediante Resolucién N° 0o07-2015-CD-OSITRAN, el Consejo Directivo, bajo el supuesto de
secreto comercial, declaré confidencial la siguiente informacion:

¢ Ingresos brutos y unidades de los servicios especiales.
e Contratos de préstamos sindicados.
e Explicacién detallada del célculo del costo de transaccién de los préstamos.

17.  Mediante Oficio N° 026-15-GRE-OSITRAN, se reiteré a DPW que la informacién de
ingresos y cantidades de servicios especiales remitida mediante Carta
GAC.DPWC.026.2015 deber{a ser enviada de manera desagregada y detallada por servicio.

18.  Con fecha 25 de febrero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.075.2015 el Concesionario
remitio la informacion solicitada por medio del Oficio 026-15-GRE-OSITRAN. Asimismo,
solicito que dicha informacion se declare confidencial.

19. Mediante Memorando N° 057-15-GAJ-OSITRAN del 27 de febrero de 2015, la Gerencia de
Asesoria Juridica remitic a la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdémicos la evaluacion

*  Empresa consultora de DPW.
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20.

21,

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

de admisibilidad de la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario
mediante Carta GAC.DPWC.075.2015. ‘

El 03 de marzo de 2015 mediante Oficio N° 032-15-GRE-OSITRAN "se solicitd al
Concesionario que detalle las razones de las discrepancias encontradas entre la
informacion remitida para el célculo del Factor de Productividad y la Contabilidad
Regulatoria.

Mediante correos electronicos remitidos los dias 04, 10, 18, 23, 24 y 27 de marzo de 2015,
Macroconsult remitié informaciéon adicional relacionada al calculo del factor de
productividad del TMS. El detalle de la informacion enviada es el siguiente:

(i)  Anualizacion por concepto de mano de obra.
(i) Otros Costos de Operacion y Otros Gastos.
(iliy  Definiciones utilizadas para los conceptos aportes y provisiones.
(iv)  Informacion sobre la cuenta Servicios de gestion con partes relacionadas.
(v) Desagregacion de la cuenta Otros Gastos.
(vi)  Informacidn sobre la participacion de los trabajadores

Con fecha o5 de marzo de 2015, mediante Nota N° 011-15-GRE-OSITRAN se solicito a la
Gerencia General ampliar el plazo de la Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos por
30 dias habiles con la finalidad de remitir la propuesta tarifaria.

Mediante Oficio N° 035-15-GRE-OSITRAN del 06 de marzo de 2015, la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos requirio a DPW informacion complementaria a la
informacién remitida el og de diciembre de 2014 y 25 de febrero de 2015, la cual esta
relacionada con los gastos legales incurridos en la demanda contra el Estado ante el Centro
Internacional de Arreglo de diferencias Relativas a Inversiones (CIADI).

El 10 de marzo de 2015, el Concesionario remitio la Carta GAC.DPWC.089.2015, en la que
aclaré las inconsistencias de informacidn advertidas por la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econdmicos con Oficio N° 032-15-GRE-OSITRAN.

El 11 de marzo de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.095.2015 el Concesionario remitio la
informacidn solicitada con Oficio N° 035-15-GRE-OSITRAN. Asimismo, solicito que dicha
informacion se declare confidencial.

Mediante Memorando N° 075-15-GAJ-OSITRAN, la Gerencia de Asesoria Juridica remitio
a la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos la evaluacion de admisibilidad de la
solicitud de confidencialidad remitida por el Concesionario mediante Carta
GAC.DPWC.095.2015.

El 17 de marzo de 2015, la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos elevd a la
Gerencia General el Informe N° 017-15-GRE-OSITRAN, en el cual se emitid opinion
respecto a la solicitud de confidencialidad presentada por el Concesionario mediante Carta
GAC.DPWC.075.2015.

Con fecha 19 de marzo de 2015, la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos remitié
ala Gerencia de Asesoria Juridica el Memorando N° 108-15-GRE-OSITRAN, con el objetivo
de que esta se pronuncie sobre la veracidad de los argumentos esgrimidos por el
concesionario para solicitar la confidencialidad de la informacién remitida mediante Carta
GAC.DPWC.o0g5.2015.
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29.

30.

31.

32.

34.

35.

37-

38.

39.

El13 de abril de 2015, la empresa Apoyo Consultoria entregé la version final del seqgundo
entregable de la Consultoria titulada “Estudio sobre la medicién del grado de competencia
intraportuaria en el Terminal Portuario del Callao”.

Mediante Nota N° 022-15-GRE-OSITRAN del 21 de abril de 2015, la Gerencia de Regulacidn
y Estudios Econdmicos remitid a la Gerencia General la Propuesta de Revision Tarifaria del
Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao 2015-2020 {(en adelante, la
Propuesta Tarifaria del Regulador).

El 29 de abril de 2015, mediante Resolucién N 019-2015-CD-OSITRAN se dispuso la
publicacion de la mencionada propuesta en el Diario Oficial El Peruano y su difusion en el
Portal Institucional de OSITRAN. Asimismo, se encargé a la Gerencia de Atencion al
Usuario la convocatoria a la Audiencia Piblica y se otorgd un plazo de veinte (20) dias
habiles para que los interesados remitan sus comentarios o sugerencias a la propuesta del
Regulador.

El 7 de mayo de 2015, Apoyo Consultorfa remitid la versién final del tercer entregable del
Estudio sobre la medicién del grado de competencia intraportuaria en el Terminal
Portuario de Callao.

Con fecha 7 de mayo de 2015, la Gerencia de Asesorfa Juridica remitié a la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos el Memorando N°© 175-15-GAJ-OSITRAN, mediante el
cual opind respecto a la pertinencia de los argumentos esgrimidos por DPW para solicitar
la confidencialidad de la informacién remitida mediante Carta GAC.DPWC.095.2015.

El 26 de mayo de 2015, mediante Resolucidn N° 001-2015-GRE-OSITRAN, se dispuso no
declarar la confidencialidad de la informacién remitida por el Concesionario mediante
Carta N° GAC.DPWC.095-2015.

El 25 de mayo de 2015 se llevé a cabo una sesién del Consejo de Usuarios de Puertos, en la
que OSITRAN presento la Propuesta de Revisién Tarifaria del Terminal Muelle Sur, del
Terminal Portuario del Callao para el periodo 2015 - 2020.

El 27 de mayo de 2015 se llevd a cabo la Audiencia PUblica en la que OSITRAN present6 la
Propuesta de Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao
para el periodo 2015 - 2020. La Audiencia PUblica conté con la presencia de representantes
de DPW, quienes no hicieron uso de la palabra.

El 03 de junio de 2015, mediante Carta N° GAC.DPWC.138.2015, el Concesionario presentd
sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Requlador.

El 03 de junio de 2015, los sefiores Victor Angel Miranda Mendoza y Daniel Mauricio
Galarza Puente remitieron comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador mediante
comunicaciones electrénicas al correo electrénico info@ositran.qob.pe.

Mediante Nota N° 040-15-GRE-OSITRAN de fecha 24 de junio de 2015, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos elevé a la Gerencia General lo siguiente: el Informe que
sustenta las tarifas maximas en el TMS para el periodo 2015-2020, la Exposicién de
Motivos, la Matriz de Comentarios y el Proyecto de Resolucidn. Mediante Proveido N©
1821-2105-GG, notificado el 02 de julio de 2015, la Gerencia General puso en conocimiento
de la Secretaria del Consejo Directivo los documentos antes sefialados.
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40.

41.

42.

43.

4.

45.

‘Mediante Oficio N° 024-15-SCD-OSITRAN, notificado el 10 de julio de 2015, la Secretaria

del Consejo Directivo informé a DPW que el Consejo Directivo dispuso citarlo a fin que
hagan uso de la palabra en su proxima sesién programada para el 14 de julio de 2015, con
el objeto de recabar todos los elementos de juicio necesarios previamente a emitir un
pronunciamiento sobre el procedimiento de revision tarifaria.

El 14 de julio de 2015, DPW hizo uso de la palabra ante el Consejo Directivo de OSITRAN.

El Consejo Directivo de OSITRAN, en su Sesion N° 556-15-CD-OSITRAN del 14 de julio de
2015, adoptd el Acuerdo de Consejo Directivo N° 1855-556-15-CD-OSITRAN, mediante el
cual solicité que la Gerencia de Regulacion y Estudios Econmicos, en un plazo maximo de
quince (15) dias habiles, realice actuaciones complementarias a fin de requerir informacion
técnicay econdémica a DPW que sustente los argumentos nuevos que expreso en elinforme
oral, respecto a que la Inversion Complementaria Adicional (ICA) no es imputable en su
integridad a su proceso productivo, pues comprende obras de uso comun que beneficiany
son necesarias para la operacion de todos los concesionarios que operan en el Terminal
Portuario del Callao; y respecto a que las disposiciones contractuales aplicables a la
caducidad de la concesidn, les otorgan el derecho de recuperar la ICA. Ello, a efectos de
recabar todos los elementos de juicio necesarios para adoptar la decision técnica tarifaria
en el marco del procedimiento de Revision Tarifaria en el Terminal Muelle Sur del Terminal
Portuario del Callao 2015-2020.

Mediante Nota N° 052-15-SCD-OSITRAN de fecha 14 de julio de 2015, la Secretaria del
Consejo Directivo de OSITRAN puso en conocimiento de la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econémicos, el Acuerdo de Consejo Directivo N° 1855-556-15-CD-OSITRAN.

Mediante Oficio N° 085-15-GRE-OSITRAN, notificado el 15 de julio de 2015, la Gerenciade
Regulacion y Estudios Econdmicos solicité a la Autoridad Portuaria Nacional informar
acerca a las obras ejecutadas con fondos correspondientes :al aporte por concepto de
Inversion Complementaria Adicional realizado por DPW. En particular, se solicitd remitir la
siguiente informacion:

“1. Descripcion y detalle de las obras que fueron ejecutadas entre el 18 de agosto de 2010 y el 31 de
diciembre de 2013 con fondos correspondientes al fideicomiso de la ICA, especificando las
caracteristicas previas y posteriores de la infraestructura en la cual se llevaron a cabo las obras.

2. Con relacion a las obras a las que se hace referencia en el acdpite 1, especifique el costo total de
las mismas.

3. Con relacion a las obras a las que se hace referencia en el acdpite 1, especifique si la totalidad
del costo de las obras corresponde al aporte de ICA realizado por DPW, o si existieron fuentes de
financiamiento adicionales.

4. En caso hayan existido fuentes de financiamiento adicionales al fideicomiso de la ICA,

. especifique para cada una de las obras a las que se hace referencia en el acdpite 1, el monto y

origen (financiamiento propio de la APN, financiamiento proveniente de otras entidades
gubernamentales, etc.) correspondientes.”

La Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos, a través del Oficio N® 086-15-GRE-
OSITRAN, notificado el 15 de julio de 2015, requirié a DPW la presentacion de un informe
técnico con el debido sustento econdmico que comprenda la informacion que a
continuacion se detalla:
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“ 1. Considerando su planteamiento de que el aporte realizado por su representada bajo el concepto
de ICA debe ser recuperado mediante las tarifas cobradas por la prestacién de los Servicios
Estdndar en el Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao, se le solicita que presente
el sustento econdmico cualitativo y cuantitativo que demuestre lo siguiente:

a) Elimpacto econdémico de las obras en la boca de entrada y el canal de acceso al
Terminal Portuario del Callao en el incremento de la productividad de su
representada. Su respuesta deberd estar sustentada en la evolucién de variables
como, por efemplo, el nimero de naves atendidas, la capacidad de las naves
atendidas, la frecuencia de arribo de naves, la cantidad de contenedores
movilizados, entre otras.

b) El impacto econdmico del mejoramiento de la Avenida Néstor Gambetta en el
incremento de la productividad de su representada. Su respuesta deberd estar
sustentada en la evolucion de variables como, por ejemplo, el nimero de camiones
que han podido acceder al Terminal Muelle Sur, el tiempo de espera de las naves en
bahia, entre otras.

1. Deacverdo al argumento expuesto en el informe oral llevado a cabo el dia de 14 de julio de 2015,
tanto su representada, como APM Terminals Callao S.A. y Transportadora Callao 5.A. se han
visto beneficiados por las obras ejecutadas por la Auvtoridad Portuaria Nacional y financiadas
con el aporte de la ICA. En tal sentido, se le solicita sustentar lo siguiente:

a) Laalicvota del monto aportado bajo concepto de ICA y utilizado por la APN para las
obras en la boca de entrada y el canal de acceso al Terminal Portuario del Callao, gue
se debe asignar a su representada, asi como los criterios metodoldgicos que la
sustenten. Su respuesta deberd tomar en consideracion lo siguiente: (i) que a través
del Terminal Muelle Norte se puede movilizar carga sélida a granel, carga liguida a
granel, carga fraccionada, carga rodante y pasgjeros, ademds de carga en
contenedores; y (i) que a través del Terminal de Embarque de Concentrados de
Minerales, solo se pueden embarcar concentrados de minerales a granel.

by La alicuota del monto aportado bajo concepto de ICA y utilizado por la APN para el
_ mejoramiento de la Avenida Néstor Gambetta, gue se debe asignar a su
representada, asi como los criterios metodoldgicos que la sustenten. Su respuesta
deberd tomar en consideracion por lo menos los siguientes aspectos: (i) que a través
del Terminal Muelle Norte se puede movilizar carga sélida a granel, carga liquida a
granel, carga fraccionada, carga rodante y pasajeros, ademds de carga en
contenedores; (i} que a través del Terminal de Embarque de Concentrados de
Minerales solo se pueden embarcar concentrados de minerales a granel, y (i) que el
trdfico en la Avenida Néstor Gambetta corresponde tanto a vehiculos pesados como

a vehiculos ligeros”.

Cabe indicar que la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos otorgd a DPW un plazo
de diez (10) dias habiles para absolver el referido requerimiento de informacion.

46.  El 22 de julio de 2015, mediante Carta N° GAC.DPWC.176.2015, el Concesionario solicitd
la-ampliacion del plazo inicialmente otorgado a fin de culminar la preparacién del informe
técnico requerido, contados a partir de que se les haga entrega de la informacién por parte
de las entidades involucradas en el Proyecto de Inversion PUblica Mejoramiento de la Av.
Néstor Gambetta.

47.  Con fecha 23 de julio de 2015, mediante Oficio N° 606-2015-APN//GG/DIPLA, la APN dio
respuesta al requerimiento de informacién formulado mediante Oficio N° 085-15-GRE-
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48.

49.

50.

51.

52.

OSITRAN.

Mediante Oficio N°® 089-15-GRE-OSITRAN, recibido el 24 de julio de 2015, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos otorgo al Concesionario un plazo de cinco (o5) dias
habiles adicionales al plazo otorgado inicialmente.

En vista de las actuaciones complementarias solicitadas a la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econdmicos, con fecha 30 de julio de 2015, el Consejo Directivo de OSITRAN,
mediante Resolucion N° 047-15-CD-OSITRAN dispuso que la vigencia de las tarifas
maximas que se cobran en el TMS del Terminal Portuario del Callao se extienda hasta que
el Consejo Directivo emita la Resolucion Tarifaria mediante la cual se apruebe el factor de
productividad aplicable a las tarifas reguladas para el periodo comprendido entre el 18 de
agosto de 2015y el 17 de agosto de 2020, y entren en vigencia las nuevas tarifas requladas
correspondientes.

Mediante Informe N° 026-GRE-GAJ-OSITRAN, de fecha 4 de agosto de 2015, se solicito al
Consejo Directivo del OSITRAN conceder a la Gerencia de Regulaciéon y Estudios
Econdmicos una prorroga en el plazo otorgado para la ejecucion de actuaciones
complementarias hasta el dia 31 de agosto de 201s5.

Mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 1866-559-15-CD-OSITRAN, de fecha 7 de
agosto de 2015, se concedio a la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos la prorroga
al plazo otorgado para la ejecucion de actuaciones complementarias solicitada.

El10 de agosto de 2015 se recibid la Carta N°® GAC-DPWC-186-2015, mediante la cual DPW
da respuesta al requerimiento de informacion formulado mediante Oficio N° 086-15-GRE-
OSITRAN. - :
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lI. Marco Legal Aplicable

ll.a. Marco Legal Establecido en la Ley y los Reglamentos

53.  Elnumeral 3.1 del Articulo 3 de la Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura de
Transporte de Uso PUblico, aprobada mediante la Ley N°® 26917, establece que OSITRAN
tiene como mision regular el comportamiento de los mercados en los que actvan 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 explotacion de la Infraestructura de Transporte de Uso Publico.

54.  Elliteral b) del numeral 7.1 del Articulo 7 de la referida Ley atribuye a OSITRAN la funcion
de operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su ambito, fijando las tarifas
correspondientes en los casos en que no exista competencia en el mercado; y, en el caso
que exista un Contrato de Concesién con el Estado, velar por el cumplimiento de las
cldusulas tarifarias y de reajuste tarifario que éste pueda contener.

ss.  Elliteral d) del numeral 3.2 del Articulo 3 de la Ley Marco de los Organismos Reguladores
de 1a Inversién Privada en los Servicios PUblicos, aprobada por la Ley N° 27332, sefiala que
la funcién reguladora de los Organismos Reguladores comprende la facultad de fijar tarifas
de los servicios bajo su ambito.

El Articulo 10 del Reglamento General de OSITRAN (REGO) aprobado por Decreto
Supremo N° 044-2006-PCM y sus modificatorias, establece que para el cumplimiento de
sus objetivos, ei OSITRAN ejerce las siguientes funciones: normativa, reguladora,
supervisora, fiscalizadora, sancionadora y de solucion de controversias y atencién de
reclamos de uzuarios.

57.  El Articulo 16 del mencionado dispositivo sefiala respecto la funcién reguladora lo
siguiente:

“E| OSITRAN regula, fija, revisa o desregula las tarifas de los servicios y actividades derivadas
de la explotacion de la infraestructura, en virtud de un titulo legal o contractual, asi como los
Cargos de Acceso por la utilizacion de las Facilidades Esenciales. Asimismo, establece las reglas
para la aplicacién de los reajustes de tarifas y el establecimiento de los sisternas tarifarios que
incluyan los principios y reglas para la aplicacién de tarifas, asi como las condiciones para su
aplicacién y dictar las disposiciones que sean necesarias para tal efecto”.

58. De esta manera, el Regulador puede fijar tarifas, establecer sistemas tarifarios por la
utilizacién de la infraestructura y, para los servicios bajo su competencia, establecer
condiciones para la aplicacién de estos, y dictar las disposiciones necesarias para tal efecto.

5g. Cabe resaltar, adicionalmente, que el Articulo 17 del REGO establece que la funcion
requladora es competencia exclusiva del Consejo Directivo. Asimismo, sefiala que dicho
brgano sustenta sus decisiones en los informes técnicos que emite la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos, que estd encargada de conducir e instruir los
procedimientos tarifarios, y de la Gerencia de Asesoria Juridica que tiene a su cargo la
evaluacién de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario. En esa misma
linea, el Articulo 7 del Reglamento de Organizacion y Funciones de OSITRAN, aprobado
por Decreto Supremo N° 012-2015-PCM, sefiala que el Consejo Directivo ejerce la funcion
reguladora respecto de infraestructura de transporte de uso publico.
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60. Por otro lado, el Articulo 11 del Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA)
‘aprobado mediante Resolucidn N° 043-2004-CD-OSITRAN y sus modificatorias, establece
que en los mercados derivados de la explotacién de la infraestructura de transporte de uso
publico, los servicios para los que la regulacion tarifaria es necesaria son aquellos en los
que:

"(...) no existan Condiciones de Competencia que limiten el abuso de poder de mercado, el
OSITRAN determinard las Tarifas aplicables a los servicios relativos a dichos mercados (.).”

61.  Enotras palabras, la norma vigente sefiala, como cuestién previa a la determinacién de las
tarifas propiamente dicha (fijacién o revisién), 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 revisién (o fijacién) tarifaria. Por lo tanto, como
parte de la revision tarifaria, OSITRAN deber4 verificar las condiciones de competencia de
los servicios que serdn sometidos a revisién. En el caso de concluir que no existen
condiciones de competencia, se debe aplicar el mecanismo de revision tarifaria RPI-X
establecido en el Contrato de Concesién.

62.  Sobre los servicios cuyas tarifas estén establecidas en los Contratos de Concesion, el
Articulo 12 del RETA establece lo siguiente:

"En los casos que los Contratos de Concesién de la Infraestructura de Transporte de Uso Publico
bajo competencia de OSITRAN, establezcan tarifas aplicables a los servicios, mecanismos de
regjuste tarifario o disposiciones tarifarias, corresponderd a OSITRAN velar por la correcta
aplicacion de las mismas en el marco de lo establecido en dichos contratos. Las reglas del
presente Reglamento se aplicaran de manera supletoria a lo establecido en los contratos de
concesion.”

63. De acuerdo con dicho articulo, si el Contrato de Concesién establece las tarifas, la
metodologia aplicable o el mecanismo de revisién, el RETA se aplicara de manera
supletoria en todos los aspectos no regulados por el Contrato. Por consiguiente, debido a
que el Contrato de Concesién en su clausula 8.1g establece la metodologia aplicable para
cada revision tarifaria del Terminal Muelle Sur, las disposiciones estipuladas en el RETA
seran aplicadas de manera supletoria en aquellos aspectos no regulados por el Contrato de
Concesidn.

64. Enesamedida, deben revisarse las tarifas maximas, tanto las establecidas por el Contrato
de Concesién, como las establecidas por las Resoluciones de OSITRAN.

Il.2.  Marco Legal Establecido en el Contrato de Concesién

65. Enla Clausula 8.19 del Contrato de Concesidn se establece Io siguiente:
"REGIMEN ECONOMICO: TARIFAS Y PRECIO

“{...)

8.19 A partir del quinto afio contado desde el inicio de la Explotacion _con dos
Amarraderos, el REGULADOR realizard la primera revisién de las Tarifas de los
Servicios Estandar en funcion a la Nave y en funcién a la carga _aplicando el
mecanismo _regulatorio conocido como "RPI- X", establecido en el Reglamento
General de Tarifas de OSITRAN.
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El RPI (Retail Price Index) es la inflacion expresada en un-indice general de precios
utilizado para ajustar la-tarifa y de ese modo proteger a la empresa de los efectos de la
inflacion.

El factor de productividad (X) corresponde a las ganancias promedio por productividad
obtenidas por el CONCESIONARIO.

Para efectos del presente Contrato, serd de aplicacion la siguiente férmula:

RPI-X
Donde:

e RPI: es la variacion anual promedio del indice de precios al consumidor (CPI) de los
EEUU

e X:es la variacion anval promedio de la productividad. El X serd calculado por el
REGULADOR y serd revisado cada cinco afios

Las siguientes revisiones de las tarifas se realizardn cada cinco afios.

Durante el horizonte de la concesién se procederd a utilizar, para propdsitos del cdlculo
del X, en el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar
los valores resultantes de los siguientes cdlculos:

e La anualidad del valor de la inversién referencial establecida en las bases del
concurso calculada a la tasa de descuento regulatoria que serd fijada por el
REGULADOR. Es decir, no se considerara los efectos derivados de la inversion
inicial que realice el CONCESIONARIO en la construccidn y equipamiento para el
caleulo del factor X. '

s Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la
puesta en servicio del sequndo amarradero. ‘

Adicionalmente, cada afio, se realizard la actualizacion tarifaria correspondiente en
funcién al RPI de los dltimos doce (12) meses y el factor de productividad (X) estimado
por el REGULADOR para dicho quinguenio. Para los primeros cinco (5) afios contados
desde el inicio de la Explotacién con dos Amarraderos, el factor de productividad (X), serd
cero. Este valor se mantendrd en el tiempo hasta el Afio Calendario en el cual los ingresos
anuales det CONCESIONARIO sean superiores en un 20% a los ingresos previstos en la
Clausula 20.1.3 referida a la garantia minima.

Las reglas y procedimientos complementarios aplicables a la revisién tarifaric se
regularn por el Reglamento de Tarifas de OSITRAN.

Las Tarifas de los Servicios Estandar serdan regjustadas al Uitimo dia del mes anterior de
la fecha de inicio de la Explotacion del segundo amarradero en funcién a la variacion
acumulada del indice de precios del consumidor de los EEUU desde el inicio de la
Construccidn.”

66. El22de mayo de 2010% DPW inicio operaciones con un solo amarradero, el cual tiene una
extension de 325 metros..Posteriormente, el 18 de agosto de 20103, inicid la explotacidn
del terminal portuario utilizando el segundo amarradero con una extension similar a la

= Sequn consta en el Acta de Recepcidn de Obras titulada “Primer Amarradero. Nuevo Terminal de Contenedores en
el Terminal Portuario del Callao- Zona Sur”, suscrita el 22 de mayo de 2010, entre la APN y DPW.

3 SegUn consta en el Acta de Recepcidn de Obras titulada “Segundo Amarradero. Nuevo Terminal de Contenedores
en el Terminal Portuario del Callao- Zona Sur”, suscrita el 18 de agosto de 2010, entre la APN y DPW.
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anterior. En consecuencia, de acuerdo con lo que establece el Contrato de Concesion, el 18
de agosto de 2015 el Concesionario debia recalcular sus tarifas requladas, en funcién del
nuevo factor de productividad (X) que se obtenga del procedimiento de oficio iniciado por
OSITRAN. Sin embargo, en vista de las actuaciones complementarias dispuestas por el

- Consejo Directivo del OSITRAN, las tarifas reguladas seran actualizadas en una fecha
posterior. De acuerdo al periodo de vigencia del factor de productividad que establece el
Contrato de Concesion, el factor de productividad determinado por el Regulador se
encontrara vigente hasta el 17 de agosto de 2020.

18] 226



Revisién Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao

l. Condiciones de Competencia en el Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del
Callao

67. En virtud de lo establecido en Anexo I del RETA, en cada procedimiento de revision de
Tarifas Maximas el Regulador debe analizar las condiciones de competencia de los
servicios requlados.® Es decir, debe analizar las condiciones de oferta y demanda de los
servicios incluidos en la revision tarifaria para determinar si la regulacion tarifaria es
necesaria. Ello en concordancia con lo establecido en el articulo 11 del citado reglamento,
segun el cual:

“Articulo 11.- Necesidad de regulacion tarifaria

En los mercados derivados de la explotacién de la Infraestructura de Transporte de Uso PUblico en
los que no existan Condiciones de Competencia que limiten el abuso de poder de mercado, el
OSITRAN determinard las Tarifas aplicables a los servicios relativos a dichos mercados. En estos
casos el procedimiento podrd iniciarse de oficio o a solicitud de la Entidad Prestadora.”

68. Ental sentido, a continuacidn se analizan las condiciones de competencia para el Servicio
Estandar a la carga y la nave del TMS con el objetivo de determinar si existen condiciones
de competencia que limiten el abuso de poder de mercado del Concesionario. El analisis se
divide en dos secciones: la primera esté referida a la definicion del mercado relevante para
los Servicios Estandar a la carga y la nave, mientras que en la segunda se analizan las
condiciones de competencia.

1.1, Definicidn de Mercado Relevante

69. Afinde determinar si existen condiciones de competenciaen la prestacion de los servicios
portuarios sujetos a revision 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 econdmicos que subyacen a la definicion del mercado relevante®. Esta se
realiza identificando dos dimensiones: el mercado de producto o servicio relevante y el
mercado geografico relevante.

(i) Elmercado de producto o servicio relevante: incluye todos los bienes o servicios que,
desde el punto de vista del consumidor o usuario, son sustituibles por sus

4 Reglamento General de Tarifas, Anexo l:
%, METODOLOGIAS PARA LA FIUACION Y REVISION TARIFARIA

1.2 Principales Metodologias de Revisién Tarifaria
(.

l.2.1.  Revisidn Tarifaria por Precios Tope o Mdximos
En cada oportunidad en que corresponda que el OSITRAN revise las Tarifas Mdximas deberd analizar las
condiciones de competencia de los servicios regulados. La regulacion tarifaria sobre cualquier servicio serd
dejada sin efecto por el OSITRAN de comprobarse que existe competencia en dicho servicio.”

5 Ver, por ejemplo:

© U.S. DEPARTMENT OF JUSTICE y FEDERAL TRADE COMMISSION (2010). The Horizontal Merger Guidelines.
Disponible en: http:/[www.justice.qov/atr/public/quidelines/hmg-2010.pdf. Ultimo acceso: 30 de marzo de
2015.

s EUROPEAN COMMISSION (1997). Comunicacién de la Comisién relativa a la definicién de mercado de
referencia a efectos de la normativa comunitaria en materia de competencia. Disponible en: http:/feur-
lex.europa.eufleaal-content/ES/TXTPDF/?uri=CELEX:31957Y1209(0)&from=EN. Ultimo acceso: 30 de
marzo de 2015.
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caracteristicas, precio o usos; asi como por las posibilidades tecnoldgicas y el tiempo
requerido para su sustitucion.

(i)  El mercado geogréfico relevante: considera el conjunto de zonas geograficas donde
se encuentran las fuentes o proveedores alternativos de .aprovisionamiento del
producto o servicio relevante, a los que el usuario podria acudir bajo las mismas o
similares condiciones de mercado.

70.  Ambasdimensiones determinan el mercado relevante sobre el cual se estimara la tenencia
o no de posicion de dominio por parte del Concesionario.

71.  Lalegislacion peruana recoge estos conceptos en el articulo 6 del Decreto Legislativo 1034,
Decreto Legislativo que aprueba la Ley de Represién de Conductas Anticompetitivas, de
la manera siguiente:

"Articulo 6.- El mercado relevante.-
6.1. El mercado relevante estd integrado por el mercado de producto y el mercado geogrdfico.

6.2. El mercado de producto relevante es, por lo general, el bien o servicio materia de la conducta
investigada y sus sustitutos. Para el andlisis de sustitucién, la autoridad de competencia evaluard,
entre otros factores, las preferencias de los clientes o consumidores; las caracteristicas, usos y
precios de los posibles sustitutos; asi como las posibilidades tecnoldgicas y el tiempo requerido para
la sustitucién.

6.3. El mercado geogrdfico relevante es el conjunto de zonas geogrdficas donde estan ubicadas las
fuentes alternativas de aprovisionamiento del producto relevante. Para determinar las alternativas
de aprovisionamiento, la autoridad de competencia evaluard, entre otros factores, los costos de
transporte y las barreras al comercio existentes.”

72.  Enlinea conello, el presente informe sequira lo dispuesto por dicho marco normativo para
la definicion del mercado relevante de los servicios regulados en el TMS.

ll.1.1. Analisis del mercado de producto o servicio relevante :

g

73-  Parapoder determinar el mercado de producto o servicio relevante, es necesario entender
primero cémo estén organizados los servicios que se prestan en el TMS. De acuerdo con lo
establecido en el Contrato de Concesién, DPW puede prestar indistintamente Servicios
Estandar y Servicios Especiales. Solo los primeros se encuentran bajo régimen de
regulacion tarifaria.

74 En tal sentido, con el objetivo de delimitar el mercado de servicio relevante, debe
determinarse qué servicio o conjunto de servicios es sustituto cercano de los Servicios
Estandar brindados por el Concesionario. Al hablar de sustitutos cercanos se hace
referencia a servicios que puedan ser considerados como alternativas razonables por un
numero significativo de usuarios. Asi, de producirse un incremento pequefio, pero
significativo y no transitorio, en el precio del conjunto de servicios seleccionado como
relevante, sin que esto provoque que los consumidores opten por terceros servicios, el
mercado del servicio estard adecuadamente definido.® Usualmente, se considera un
incremento de entre 5y 10%.

& U.S. Department y Federal Trade Commission (2010). Op. Cit.
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75.  La determinacién del servicio relevante, en este caso, pretende establecer qué servicios
compiten efectivamente con los servicios materia de la revisidn tarifaria, o son
potencialmente competidores. Para tal efecto, se tomara en cuenta las preferencias de los
usuarios y las caracteristicas y usos posibles de los potenciales sustitutos. Cabe sefialar que
el andlisis se basa principalmente en la nocién de sustitucion por el lado de la demanda.”

76.  Para determinar cudles son los posibles servicios o conjunto de servicios sustitutos de los
Servicios Estandar es necesario comprender primero qué actividades estdn comprendidas
en ellos. En la Clausula 8.14 del Contrato de Concesidn se define a los Servicios Estandar
de la manera siguiente:

"ALCANCES DEL SERVICIO
SERVICIO ESTANDAR

8.14. Son aquellos servicios que, durante el periodo de vigencia de la Concesién, el
CONCESIONARIO presta obligatoriamente a todo Usuario que lo solicite y comprenden en
el caso de embarque, desde que un contenedor ingresa al Terminal hasta que la Nave en la
que se embargue el contenedor sea desamarrada para zarpar. En el caso de descargaq,
comprende desde el amarre de la Nave, hasta el retiro del contenedor por el Usuario. En
ambos casos, incluye una permanencia del contenedor en el Terminal hasta de cuarenta y
ocho (48) horas libre de pago, asi como cualquier gasto administrativo, operativo u otros que
implique la prestacion del Servicio Estandar. Dicho plazo se contabilizard desde que la Nave
ha terminado la descarga o una vez que el contenedor ingrese en el patio del Terminal para
su posterior embarque.

Los Servicios Estandar se dividen en:

a. Servicios en funcién a la Nave
b. Servicios en funcién a la Carga

La Tarifa por estos servicios seré la Gnica contraprestacion que los Usuarios estdn obligados
a pagar al CONCESIONARIO por dicho concepto. El CONCESIONARIO no podra condicionar
la prestacidn del Servicio Estandar a la aceptacion por el Usuario de ningtn otro servicio o
pago adicional.

a. SERVICIOS EN FUNCION A LA NAVE:

Comprende la utilizacidn del Amarradero del Terminal. La Tarifa por este concepto se aplica
por metro de Eslora de la Nave y por hora o fraccion de hora. Se calcula por el tiempo total
que la Nave permanezca amarrada a Muelle computandose a partir de la hora en que pase
la primera espia en la operacién de Atraque hasta la hora gue largue la Gltima espia en la
operacion de Desatraque. La Tarifa incluye el servicio de Amarre y Desamarre de la Nave. La
presente Tarifa ser@ cobrada a la Nave.

b. SERVICIOS EN FUNCION A LA CARGA:

7 La sustitucidn por el lado de la oferta también podria jugar un rol en la definicidn de mercado relevante; sin
embargo, este es de menor importancia en lo que concierne a puertos. Ello debido a que en este contexto, la
sustitucion por el lado de la oferta implica que cuando un puerto eleva sus precios, puertos alternativos que no
estdn presentes en el mercado estarian en la capacidad de ingresar al mismo facilmente en un corto plazo; lo cual
resulta poco probable que ocurra, tal como se detallard mas adelante.
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Comprende los servicios de descarga y/o embarque del contenedor, mediante el uso de la
grua pértico del Muelle, asi como la utilizacién de la infraestructura del Terminal. La Tarifa
por este concepto se aplica por contenedor e incluye:

i) Elservicio de traccién entre el costado de la Nave y el drea de almacenaje, o viceversa en
el embarque.

ii) Elservicio de manipuleo —en el drea de almacenaje- para la recepcion del contenedor de
la Nave y carguio al medio de transporte que designe el Usuario, o viceversa en el
embarque; y,

i) Elservicio de pesaje.

Los contenedores podran permanecer hasta cuarenta y ocho (48) horas depositados en el

Terminal a libre disposicién del Usuario. Transcurrido dicho plazo, el CONCESIONARIO

podra cobrar el servicio de almacenaje, en aplicacidn a lo dispuesto en la Cldusula 8.15, se

precisa que no corresponde cobro retroactivo por las cuarenta y ocho (48) horas previas.

El CONCESIONARIO deberd atender cada Nave con un nimero no menor de dos gruas
pértico de muelle, salvo que no sea posible en razén de las caracteristicas de la estiba de los
contenedores en la Nave.

Los Usuarios no podrdn exigir al CONCESIONARIO la prestacién separada o parcial de uno
o mas de los servicios que forman parte de los Servicios Estandar. No obstante, el
CONCESIONARIO podra atender la solicitud de los Usuarios en ese sentido, en cuyo caso
serd considerado como un Servicio Especial.

s \’ : El CONCESIONARIO podrd ofrecer descuentos y promociones tarifarias a los Usuarios, de
o conformidad con lo dispuesto en el Reglamento General de Tarifas de OSITRAN y lo
dispuesto en la Cldusula 2.11 del presente Contrato.

La presente Tarifa podrd ser cobrada a la Nave o al Usuario, seqgun los términos de
contratacion acordados por las partes en el contrato de transporte maritimo ("Liner Terms”),
los que deberdn ser consignados en el conocimiento de embarque.

En el caso de los Transbordos, la Tarifa por el Servicio Estandar en funcién a la Carga se
cobra una sola vez e incluye desde la descarga del contenedor, hasta la carga en la otra
Nave. Incluye asimismo, las cuarenta y ocho (48) horas de permanencia libres de pago.”

77.  Seobserva que, de acuerdo a lo establecido en la Clausula 8.14 del Contrato de Concesion,
los Servicios Estandar incluyen todas las actividades necesarias para llevar a cabo el
embarque ola descarga de contenedores. Lo anterior considera para el caso del embarque,
desde que el contenedor ingresa al TMS, hasta que la nave en la que se embarque sea
desamarrada para zarpar. Y, en el caso de la descarga, considera desde el amarre de la
nave, hasta que el usuario retira el contenedor. Asimismo, se incluye un periodo de
permanencia del contenedor en el almacén del TMS libre de pago, el cual asciende a 48
horas.

78.  Lademanda por las actividades antes descritas y, en general, la demanda por los servicios
portuarios es una demanda derivada del servicio de transporte maritimo que se brinda a
los consignatarios de la carga (importadores y exportadores).® En tal sentido, para una
mejor definicion del servicio relevante es conveniente el analisis de las caracteristicas o
condiciones del servicio de transporte maritimo.

79.  El transporte maritimo de carga es clasificado de acuerdo con las condiciones o formas
operativas que establezcan los armadores con los consignatarios de la carga. Asi, el

8 DERUS, G., CAMPOS, J. y G. NOMBELA (2003). Economia del transporte. Antoni Bosch, editor.
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8o.

81.

82.

84.

transporte maritimo en su cobertura amplia ofrece comercialmente dos formas de
explotacion: el transporte maritimo de linea regular y el transporte de régimen de
fletamento o tramp.

El transporte de carga en contenedores suele realizarse en el régimen de linea regular, el
cual se caracteriza por brindar un servicio de transporte maritimo de caracter permanente,
con rutas y frecuencias habituales, con salidas y entradas a puertos que integran el
itinerario y escalas a intervalos regulares. Bajo este régimen, el contrato mas frecuente es
el denominado Liner Terms,® en el cual la linea naviera se encarga de los gastos y riesgos
asociados a la carga, descarga, estiba y desestiba, excluyendo el costo de las operaciones
previas al gancho en la carga y posteriores a este en la descarga.

Considerando lo anterior, asi como el alcance de las actividades comprendidas en los
Servicios Estédndar prestados en el TMS, 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 qué
alternativas de sustitucidn cuentan las lineas navieras y los consignatarios de la carga para
reemplazar las actividades comprendidas en los Servicios Estandar.

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

Por su parte, para los consignatarios de carga, sustituir los Servicios Estandar implicaria
sustituir el transporte maritimo de carga. En tal sentido, es necesario analizar la posibilidad
de competencia intermodal®, esto es, qué tan factible resulta que los usuarios sustituyan
el transporte maritimo por otros modos de transporte (aéreo o terrestre). Para ello, es
preciso evaluar los destinos/procedencias de la carga exportada/importaday el valor de las
mercancias movilizadas por via maritima.

Con relacion a las distancias recorridas, se verifica que la mayor parte de las relaciones
comerciales peruanas son con paises que no son accesibles por via terrestre y, en caso lo
sean, presentan una mayor dificultad y requieren mayor tiempo, lo cual implica un costo
elevado. Esto se verifica cuando se analizan los destinos de las exportaciones peruanas

10

GAMARRA, E. (2006). Investigaciones sobre el Nivel de Competencia relacionado con el mercado de Servicios
Portuarios. Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento ~ BIRF, Presidencia del Consejo de Ministros -~ PCM,
Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual — INDECOPL.
Disponible en: http://apam-peru.com/documentacion/BIBLIOTECA/informetecnicofinal.pdf. Ultimo acceso: 10 de
abril de 2015.

Al respecto, cabe mencionar que en el sector portuario la competencia se puede observar en tres niveles:

{iy Competencia intraportuaria: competencia en servicios brindados dentro de un puerto.
(i)  Competencia interportuaria: competencia que enfrenta un puerto con otros puertos que participan en su
zona de influencia. . . .
(i)  Competencia intermodal: competencia que enfrenta el puerto con otra modalidad de transporte.

Es importante precisar que, de acuerdo a lo estipulado en la Cldusula 2.5 del Contrato de Concesién y en
concordancia con lo establecido en la Ley del Sistema Portuario Nacional, DPW tiene derecho a la ejecucién y/o
prestacién exclusiva de todos y cada uno de los servicios que se pueden brindar dentro del drea de la concesion (a
excepcion de los servicios de practicaje y remolcaje). En tal sentido, se descarta la presencia de competencia
intraportuaria en la prestacion de los Servicios Estandar en el Muelle Sur. La posibilidad de que se compita con
otros operadores al interior de] TPC es analizada en secciones posteriores.
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transportadas por via terrestre y por via maritima. En efecto, en los Graficos N° 1y 2 se
confirma que los principales destinos de las exportaciones transportadas por via terrestre
son paises limitrofes, mientras que las exportaciones transportadas por via maritima estan
dirigidas a China, Estados Unidos y Japon. Con ello, se verifica que la competencia
intermodal entre las vias maritima y terrestre es limitada.

Grafico N° 1
Peru: Principales destinos de comercio exterior por via terrestre, 2014
(porcentaje del valor FOB)

* Bolivia * Ecuador = Chile

Colombia = Brasil = Otros

Fuente: Veritrade Analytics.
Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

GraficoN® 2
Pert: Principales destinos de comercio exterior por via maritima, 2014
(porcentaje del valor FOB)

= China « Estados Unidos * Japén

-~ Brasil - Chile = Alemania
- Répﬁblica deCorea - Otros

Fuente: Veritrade Analytics.

Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

85.  Respecto al valor de las mercancias movilizadas, se observa que los principales productos
exportados por via aérea tienen un alto valor en comparacion a los exportados por via
maritima. Tal como se aprecia en el Cuadro N° 1, cerca del 75% del valor de los productos
exportados por via aérea corresponde a piedras preciosas y semi-preciosas
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(principalmente, joyas de oro y plata); mientras que el porcentaje restante corresponde a
articulos elaborados con fibras naturales, raices perecibles y otros bienes que requieren un
tratamiento especial para su movilizacion (por ejemplo, materiales bituminosos y
sustancias radioactivas).

Cuadro N° 1
Perd: Principales productos exportados por via aérea, 2014
(porcentaje del valor FOB)

Piedras preciosas o semi-preciosas, joyeria 73
Combustibles y aceites minerales 7
| Articulos de ropa 7
Vegetales comestibles, raices y tubérculos 4
Otros 8

Fuente: Veritrade Analytics.
Elaboracién: Apoyo Consultoria (2015).

86.  En cambio, los principales bienes exportados por via maritima son minerales, productos
agroindustriales, entre otros. Los altos volimenes de exportaciény el bajo valor comercial
de estos productos hacen inviable la utilizacidn de la via aérea debido al alto costo de los
fletes. En tal sentido, tampoco existiria competencia intermodal entre las vias maritima y
aérea con lo que, para los consignatarios de carga, no existiria un sustituto para los
Servicios Estandar en otros modos de transporte.

Por otro lado, de acuerdo a lo sefialado por la entidad peruana de competencia®, un
elemento que es importante considerar cuando se determina el mercado relevante essise
trata de un servicio que se comercializa de manera individual 0 empaquetada, esto es, si
para la prestacién del servicio se requiere Unicamente del servicio bajo andlisis o de
servicios adicionales que posibiliten o complementen su prestacion. La importancia de
este tipo de analisis radica en que si un servicio se comercializa de manera empaquetada y
existe un alto nivel de complementariedad entre los servicios que forman parte del
paquete, la definicion del mercado relevante vy el analisis de las condiciones de
competencia se deben realizar respecto del paquete, y no respecto del servicio individual.

88. En el caso del transporte maritimo de carga contenedorizada, existen servicios que se
comercializan de manera empaquetada, debido a que forman parte de un conjunto de
servicios que se complementan entre si para lograr transportar un contenedor de un lugar
a otro. Asimismo, desde el punto de vista de la oferta, existen complementariedadesen la
prestacion de servicios que podrian generar la presencia de economias de escala, de
especializacion y de ambito en la prestacion conjunta de servicios portuarios.

89. En tal sentido, es importante mencionar que, adicionalmente a los Servicios Estandar, el
Concesionario puede prestar Servicios Especiales, los cuales son definidos en la Clausula
8.15 del Contrato de Concesion de la manera siguiente:

« 5

“SERVICIOS ESPECIALES

n INDECOP! (2014). Informe Técnico N° 034-2014/ST-CLC-INDECOPL. Andlisis de la existencia de condiciones de
competencia en la prestacidn del servicio denominade almacenamiento de contenedores de alto cubicaje y
contenedores de carga sobredimensionada. Informe remitido mediante Carta N° 548-2014/PRE-INDECOP, recibida
el 26 de agosto de 2014.
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"8.15 Sin perjuicio de los Servicios Estandar antes mencionados, el CONCESIONARIO estd
facultado a prestar adicionalmente los Servicios Especiales a todos los Usuarios que los
soliciten y cuya prestacion no podrd estar condicionada a la contratacién de los Servicios
Estandar. Por los Servicios Especiales prestados, el CONCESIONARIO tendrd el derecho de
cobrar un Precio.”

go. DPW ofrece una serie de Servicios Especiales, los cuales se encuentran listados en su
tarifario vigente'2. Ellos incluyen actividades dirigidas tanto a la nave (re estibas de
contenedores, conexion y desconexidén de contenedores a bordo, preparacion de planos
de estiba, entre otros) como a la carga (uso de area operativa a partir del tercer dig,
suministro de equipos especiales para el manipuleo de contenedores con carga
sobredimensionada, pesaje adicional de contenedores, entre otros).

91. A partir de un analisis de los Servicios Especiales ofrecidos por DPW, no existe evidencia
que exista un alto grado de complementariedad, ni tampoco que sean comercializados de
manera empaquetada con los Servicios Estandar. En efecto, de la revision de las
actividades comprendidas en dichos servicios,* es posible concluir que ellos responden a
particularidades de la carga, como por ejemplo la necesidad de proveer energia para la
refrigeracion de contenedores que transportan carga perecible.

92. Loanteriorresponde al disefio contractual de la concesion del TMS. En efecto, los Servicios
Estandar han sido definidos sobre la base de la obligatoriedad de su prestaciony en funcién
de un conjunto o canasta de servicios que son brindados entre el buque y patio en muelle,
incluyendo 48 horas de permanencia del contenedor en el terminal portuario (ver
Hlustracion N° 1).

12 Disponible en:
http:/iwww.dpworldcallao.com.pe/DPWPortal/ShowProperty?nodeld=%2FUCM%2F00010885%2F%2FidcPrima
ryFile&revision=latestreleased. Ultimo acceso: 30 de marzo de 2015,

13 Puede accederse a la descripcion del alcance de los servicios ofrecidos por el Concesionario en su Reglamento de
Tarifas y Politica Comercial, disponible en:
http://www.dpworldcallao.com.pe/DPWPortal/ShowProperty?nodeld=%2FUCM%2F00010883%2F%2FidcPrima
ryFile&revision=latestreleased. Ultimo acceso: 30 de marzo de 2015,
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Hustracion N° 1
Full Liner Tems en puertos (caso embarque)

Servicio a la nave

e

; _ FH Liner Term ...._..._.._,__...Wl
B

c
A
" !
SeMCfOS Servicio a Transporie
Especiales . lacarga marftimo
Libre ) Regulacién Libre
Competencia Contractual Competencia

Fuente: Informe N° 007-06-GRE-OSITRAN.

93.  En tal sentido, los Servicios Estandar no forman parte de un paquete. Adicionalmente,
considerando que se ha verificado que no existiria otro servicio o conjunto de servicios que
pueda satisfacer las mismas necesidades de los demandantes, es posible concluir que los
Servicios Estandar no cuentan con sustitutos.

En consecuencia, el mercado de servicio relevante se encuentra conformado por los
Servicios Estandar a la carga en contenedores.

fiL1.2. Analisis del mercado geogréfico relevante

95.  Siguiendo con lo establecido por el Decreto Legislativo 1034, para determinar el mercado
geografico relevante es necesario determinar si existen fuentes alternativas de
aprovisionamiento del servicio relevante. Y, considerando que el servicio relevante ha sido
definido como los Servicios Estdndar a la carga en contenedores, los cuales solo pueden
ser prestados en terminales portuarios, es preciso evaluar si existen otros terminales
portuarios que puedan calificar como fuentes alternativas de aprovisionamiento.

1 96. Sobre el particular, se debe mencionar que en el Terminal Portuario del Callao (en

{; adelante, TPC) existen actualmente dos operadores portuarios que manejan carga
contenedorizada. En efecto, el o1 de julio de 2011 se inicié la explotacion del Terminal
Norte Multipropdsito del TPC (en adelante, TMN}), a cargo de la empresa APM Terminals
Callao S.A. (en adelante, APMT). Este Ultimo es un terminal maritimo multipropdsito,
disefiado para el manejo de carga contenedorizada, carga liquida a granel, carga sélida a
granel, carga fraccionada, carga rodante y pasajeros. En tal sentido, el Terminal Norte
Multipropésito del TPC constituye una fuente alternativa de aprovisionamiento del

. servicio relevante.

97-  Esimportante mencionar que el 28 de enero de 2011 se suscribié el Contrato de Concesidn
para el disefio, Construccion, financiamiento, Conservacion y Explotacién del Terminal de
Embarque de Concentrados de Minerales en el Terminal Portuario del Callao entre el MTC
y Transportadora Callao S.A. Sin embargo, dado que este terminal portuario esta
especializado en el embarque de concentrados de minerales a granel, no constituye una
alternativa relevante para quienes deseen descargar o embarcar carga en contenedores.
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98. Corresponde entonces evaluar si existe la posibilidad de que otros puertos fuera del TPC
constituyan una fuente alternativa de aprovisionamiento del servicio relevante. Al
respecto, de acuerdo con la Autoridad Portuaria Nacional, al 2012, un total de 8o
terminales portuarios ofrecian servicios portuarios para la movilizacion de carga generada
por las operaciones del comercio internacional y del tréfico de cabotaje. Solo 25 de dichos
terminales portuarios son de uso publico y, de ellos, 10 pueden movilizar carga en
contenedores, cifra que incluye a los dos terminales del TPC (ver Cuadro N° 2).

Cuadro N° 2
Pert: Terminales Portuarios de Uso Publico

TP Paita

TP Chicama (Malabrigo)
TP Salaverry

TP Chimbote

TP Supe
TP Huacho

TP Callao (Terminal Norte
Multipropdsito)

TP Callao (Nuevo Terminal de
Contenedores)

TP General San Martin

TP Matarani

TPilo

TP Cabo Pantoja

TP Mazan

TP Henry-lquitos

TP Silfo Alvan del Castillo (Ex Masusa)
TP lquitos

TP Requena

X X X X X X X
x

X X X X
X X
X X<

TP Yurimaguas

TP Contamana

TP San Pablo

TP Henry (Pucallpa)
TP Puerto Maldonado
TP Puno

TP Ferrovias - Puno
TP Juli

XX X X X X X X X X X X X X X X X

Fuente: APN (2012). Plan Nacional de Desarrollo Portuario.
Elaboracicn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

99. Adicionalmente, si se considera que dos de los terminales portuarios presentados en el .
cuadro anterior son terminales fluviales y no maritimos (Iquitos y Yurimaguas) y uno de
ellos es de alcance regional y no nacional (Chimbote), la cantidad de alternativas de
aprovisionamiento potenciales del servicio relevante fuera del TPC se limita a cinco
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100.

101.

102,

103.

terminales portuarios: Paita (Piura), Salaverry (La Libertad), San Martin (Ica), Matarani
(Arequipa) e llo (Moquegua). La llustracion N° 2 muestra las distancias entre Lima y los
citados terminales portuarios.

Hustracién N° 2
Per(: Departamentos donde se ubican los terminales portuarios que pueden movilizar
carga en contenedores

Lima 1,040km
Piura i
La Libertad
i fca
Arequipa
i Moqguegua

1,461km

- Distancia hacia Lima

Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Ademds de la distancia existente entre los terminales portuarios antes mencionados y el
TPC, es importante mencionar que la infraestructura y la capacidad de movilizacion de
contenedores son variables que limitan de manera considerable la competencia
interportuaria.

En efecto, los terminales portuarios de Salaverry e llo (actualmente bajo la administracion
de la Empresa Nacional de Puertos - ENAPU), asi como los terminales portuarios General
San Martin (recientemente concesionado a la empresa Terminal Portuario Paracas S.A.) y
Matarani (bajo la administracion de TISUR S.A.) carecen de grlas pdrtico para el
embarque/descarga de contenedores.

Lo anterior se ve reflejado en el desempefio observado de estos terminales. Mientras que
el rendimiento promedio en los terminales portuarios de Paita y Matarani es de alrededor
de 12 TEU/hora/grua, dicho indicador asciende a 35y 27 TEU/hora/gria para DPW y APMT,
respectivamente.

Debe considerarse también que cada terminal portuario tiene un area de influencia que no
necesariamente coincide con la del TPC. Asi, mientras a través del TPC se moviliza carga
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procedente de diferentes regiones del pais (sur, centro y norte), las zonas de influencia de
Paita, Matarani e llo estan delimitadas. Paita mueve principalmente carga proveniente de
Piura y departamentos cercanos como Amazonas, Cajamarca, Lambayeque, Tumbes y
San Martin. Matarani e llo, por su parte, 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 Moqueguay, en el caso de Matarani, minerales procedentes de Arequipa.

104. Lo anterior se ve reflejado en el hecho que el movimiento de contenedores en los
terminales portuarios ubicados fuera de Lima es reducido. Tal como se aprecia en el
Grafico N° 3, entre los afios 2007 y 2013, el 89% de la carga contenerizada fue movilizada
a través del TPC; el 9% a través de Paita y el 2% restante a través de Matarani e llo.

Grafico N° 3
Participacion promedio de terminales portuarios peruanos en la movilizacion de carga en
contenedores, 2007-13

Callao

Mollendo -
Matarani
1%
° 1%

Fuente: Veritrade Analytics, Autoridad Portuaria Nacional.
Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

105. Asimismo, en el Grafico N° 4 se aprecia la evolucion anual del movimiento de este tipo de
carga y se confirma que la diferencia entre lo movilizado a través del TPC y los demas
terminales portuarios es considerable.

30226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao

GraficoN° &
Movimiento de contenedores en los terminales portuarios peruanos, 2008-13
(millones de TEU)
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50%
40% -
30%
20%
10% -

0% e

4

s

2009 2010 2011 2012

o # Matarani & Callao BZPaita

Fuente: APN.
Elaboracién: Apoyo Consultoria (2015).

Los factores anteriores son indicios de la ausencia de competencia entre el TPCy los demas
terminales portuarios, lo cual puede ser verificado mediante la aplicacion del test del
monopolista hipotético o SSNIP*, que consiste en determinar el efecto sobre la demanda
de un incremento no transitorio, pequefio pero significativo, en el precio del bien o servicio
bajo analisis (usualmente, se analiza el caso de incrementos en el precio de 5% o 10%).

107. Unincremento del 5% sobre la tarifa de los Servicios Estandar para un contenedor lleno de
40  pies implicaria un aumento de cerca de USD g,00. Considerando que
embarcar/descargar este tipo de contenedores a través de los terminales portuarios de
Paita o Matarani para carga ubicada en Lima implicaria asumir un flete terrestre de USD
44,0 por contenedor,* la sustitucion del TPC resulta inviable.*®

108. En tal sentido, el mercado geografico relevante se concentra en el TPC.7 Con ello, es
posible concluir que el mercado relevante estd compuesto por los Servicios Estandar a la
carga en contenedores (mercado de servicio relevante) brindados en el TPC (mercado
geografico relevante). En tal sentido, a continuacién se analizan las condiciones de
competencia en dicho mercado relevante.

% Siglas de Small but Significant Non Transitory Increase in Price.

15 BID, MTC (2011). Plan de desarrollo integral de los servicios de logistica de transporte. Citado en: Apoyo Consultoria
(2015).

6 Cabe precisar que algunos exportadores ubicados en el departamento de La Libertad, podrian encontrarse
indiferentes entre embarcar sus productos a través del TPC y de Paita. Sin embargo, ellos representan un
porcentaje poco significativo respecto del total de carga movilizada a través de estos terminales portuarios.

¥ Es importante notar que esta conclusidn es compartida por varios estudios, los cuales indican que no existe
competencia interportuaria significativa entre el TPCy los demés puertos peruanos. Ver, por ejemplo:
@ TAMAYO et. al. (1999). Andlisis de las Condiciones de Competencia. Estudio Piloto. Convenio INDECOP!-BID
— CAF.
& GAMARRA, E. (z0086). Op. Cit.
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lIl.2. Analisis de condiciones de competencia

109. Corresponde ahora determinar si existen condiciones de competencia en la provision de

110.

Servicios Estandar a la carga en contenedores al interior del TPC, esto es, si DPW y APMT
efectivamente compiten entre si o si, por el contrario, existe poder de mercado de parte
de alguna de las partes. Sobre el particular, es importante partir de definicion de poder de
mercado. De acuerdo a Motta (2004):

“El poder de mercado es un concepto crucial en el razonamiento econémico de las leyes de
competencia. Se refiere a la habilidad de una firma para incrementar sus precios por encima de
algun nivel competitivo — el precio de referencia - de manera rentable.”*®

En tal sentido, el analisis presentado a continuacion parte de la identificacion de una
tendencia creciente en los precios de los Servicios Estdndar en los dos operadores
portuarios del TPC, para luego analizar los factores que permitirian mantener dicha
tendencia en los precios.

fIl.2.2 Comportamiento de las tarifas

112.

114.

111,

113.

Tal como se mencioné anteriormente, un primer indicio sobre el grado de competencia
que existe el mercado relevante previamente definido es el comportamiento de las tarifas.
La evolucion de las tarifas de los Servicios Estandar en el TPC es determinante, ya que
permitira evaluar si ellas reflejan la presencia de condiciones de competencia que limiten
el abuso de poder de mercado de los operadores portuarios. Se espera que, en un contexto
de competencia, las tarifas se acerquen al costo de provision del servicio.

Reajustes tarifarios en DPWy APMT

Un primer aspecto que es importante considerar cuando se analizan las tarifas de los
Servicios Estandar es que ellas se encuentran bajo régimen de regulacion tarifaria
mediante un esquema de tarifa maxima o precio tope, tanto en el TMS como en el TMN.
La principal diferencia entre los esquemas regulatorios de ambos terminales esta referida
a la regulacion de algunos Servicios Especiales brindados en el TMN.*

Un segundo aspecto que debe notarse es que cuando se suscribio el Contrato de Concesion
del TMN, las tarifas que se fijaron contractualmente fueron las mismas que las del contrato
del TMS. Sin embargo, en el caso del TMS, por tratarse de un proyecto de tipo greenfield,
las tarifas contractuales se reajustaron por inflacion hasta el momento en que se dio inicio
a la explotacion de la Concesion.

Precisamente, la Clausula 8.19 del Contrato de Concesion del TMS establecio el periodo de
reajuste de las tarifas por RPI, el cual estaba comprendido entre la fecha en que se dioinicio
a la construccion (o4 de abril de 2008) y la fecha que se dio inicio a la explotacion del

B Motta (2004), pp. 40-41. Traduccion libre de:

"Market power is a crucial concept in the economics of competition law. It refers to the abiljty of a firm to raise price
above some competitive level — the benchmark price — in a profitable way.”

19 Elcontrato de concesion del TMN considera la regulacion tarifaria de un grupo de Servicios Especiales cuyas tarifas
fueron fijadas contractualmente (Anexo 5); asi como la regulacidn de aquellos Servicios Especiales no previstos en
el contrato de concesidn que no se presten en condiciones de competencia, de acuerdo a la evaluacion del
INDECOPI (Clausula 8.23).
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115.

116.

117.

segundo amarradero (18 de agosto de 2010). Es as/, que el 16 de diciembre de 2011 que
DPW publicé las tarifas reajustadas por inflacién, las cuales entraron en vigencia el o1 de
enero de 2012.

En cambio, en el caso del TMN, por ser un proyecto de tipo brownfield, el reajuste de las
tarifas contractuales por RPI se realizé al afio del inicio de la concesidn. En consecuencia,
el monto del reajuste de las tarifas fue menor en relacidn con el realizado por DPW, con lo
cual existe una diferencia de alrededor del 3% en las tarifas maximas de ambos
operadores.

Evolucion de la tarifas de los Servicios Esténdar

Al analizar el comportamiento de las tarifas de los Servicios Estandar que ofertan DPW y
APMT se observa que, a pesar de que se ha incrementado el nimero de contenedores
movilizados a través de ambos terminales, las tarifas se han incrementado ano a ano,
ubicandose siempre en el maximo permitido en virtud de la actualizacién por RPL.

En efecto, tal como se observa en los Graficos N© 5a7,entrelos afios 2011y 2014, lastarifas
se han manteniendo en sus niveles maximos permitidos. Asimismo, se observa claramente
que DPW se encuentra por encima de APMT y en ningn momento de este periodo ha
reducido sus tarifas con la finalidad de hacer mds atractiva su oferta. Por el contrario,
siempre se ha mantenido alrededor de 3% por encima, sin que esto impacte en su
participacion de mercado, tal y como se mostrarad mas adelante.

GraficoN® 5
TPC: Tarifas de los Servicios Estandar a la nave, segUn operador portuario
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Nota: No incluye IGV.
Fuente: Tarifarios de Operadores Portuarios.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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GraficoN°® 6
TPC: Tarifas de los Servicios Estandar para contenedores llenos de 20 pies, segun operador

portuario
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Nota: No incluye IGV.
Fuente: Tarifarios de Operadores Portuarios.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

GraficoN° 7
TPC: Tarifas de los Servicios Estandar para contenedores llenos de 40 pies, segin operador

portuario
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Nota: No incluye IGV.
Fuente: Tarifarios de Operadores Portuarios.
Elaboracicén: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

118. Sobre el particular, Apoyo Consultoria (2015) sefiala que, ante la presencia de economias
de escala, no deberia ocurrir que las tarifas por los Servicios Estandar aumenten al tiempo
que se incrementa movimiento de carga en contenedores. En ese sentido, el Tribunal de
Defensa de la Libre Competencia de Chile*® sostiene lo siguiente:

* “En el caso del manejo de contenedores, alrededor del 80% del costo total anual de un frente de
atraque es independiente de la cantidad de carga movilizada. Por ello, en la medida que

2 Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (2009) Informe N°5/2009 ROL NC N° 313-08. Santiago de Chile.
Disponible en: http://www.tdlc.cl/DocumentosMultiples/informe o5 2009.pdf. Ultimo acceso: 10 de abril de 2014.

34226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao

11g.

aumenta el volumen de carga transferida disminuye el costo medio de provision de
infraestructura (...). Asi, hay estudios, basados en la experiencia inglesa, que demuestran que
un aumento de 7.5 veces en la cantidad de contenedores transferidos por un frente, ocasiona
una disminucion de 7y veces en el costo unitario.”

Asimismo, autores como Carlton (1986) encuentran una fuerte relacién positiva entre la
concentracién de la industria y la presencia de rigideces en los precios. Asi, mientras mas
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
direccion que el mercado de contenedores se esta comportando en el TPC. En tal sentido,
a continuacion se analizan una serie de factores que le permitirian a la empresa
incumbente (DPW) establecer tarifas por encima del entrante (APMT).

ll.2.2 Factores que explicarian el comportamiento de las Tarifas en TPC

Hi.2.2.2 Barreras ala entrada

120.

122,

123.

Una barrera a la entrada puede ser definida como aquella condicién estructural,
institucional o estratégica que permite a las empresas establecidas en el mercado obtener
beneficios econémicos por un periodo significativo de tiempo.>* Las barreras a la entrada
pueden ser de tipo estructural, legal o estratégico, dependiendo de si su origen se
encuentra en ventajas de costos, en leyes o licencias, o en la conducta de las empresas,
respectivamente. En el caso de la prestacion de Servicios Estandar a la carga en
contenedores en el TPC, es posible identificar la presencia de los tres tipos de barreras
antes mencionados.

En cuanto a barreras estructurales, las principales estan relacionadas con el nivel de
inversion inicial necesario para las actividades portuarias. Una empresa que desee
incursionar en la prestacion de servicios portuarios debe tener suficiente capacidad
patrimonial para invertir grandes sumas de dinero y esperar afios para recuperar su
inversion.

Con relacién a las barreras legales, los contratos de concesién de los operadores
portuarios no contemplan a un tercer operador en el Callao, salvo Transportadora Callao
S.A., que Unicamente presta operaciones para la carga de minerales. Esto es relevante
porque las proyecciones de demanda por tipo de carga y, por tanto, de ingresos de cada
terminal, estan calculados en funcidn a su participacion de mercado. Por ende, la entrada
de un tercer jugador podria afectar las condiciones preestablecidas en los contratos de
concesién y conllevar conflictos legales.

Y respecto a las barreras estratégicas, cabe precisar que resultaria complicado para un
potencial competidor incorporarse a un mercado donde existe integracidn vertical y/o
donde todos los agentes en la cadena logistica se conocen entre si y tienen relaciones
comerciales afianzadas. De esta manera, solo existirian incentivos a la entrada en caso se
tenga asegurada la propiedad de un activo que genere una ventaja comparativa o a través
de alianzas estratégicas. ’ ) ‘

2 Fyente: http:/ipages.stern.nyu.edu/~lcabral/publications/barriers%aoto%zoentry.pdf. Ultimo acceso: 10 de abril
de 2015.
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l1.2.2.2 Inelasticidad de la demanda

124. Tal como se menciond anteriormente, es posible distinguir entre dos tipos de

125.

126.

127.

128.

demandantes de los Servicios Estandar a la carga en contenedores: los consignatarios de
la carga y las lineas navieras.

Consignatarios de carga

Con relacién a los consignatarios de carga, es importante notar que ellos tienen escaso
poder de decisidn para determinar a través de qué terminal portuario seran embarcadas o
descargadas sus mercancias. Para entender dicha situacion, es preciso comprender
primero el funcionamiento de la cadena logistica.

Una operacion dentro de la cadena logistica se inicia cuando el consignatario de carga
contacta a una linea naviera determinada —ya sea a través de su agente maritimo o de un
agente de carga internacional— para separar un espacio dentro de una embarcacion que
cubra una ruta determinada en un momento requerido.

La decision de contactar a una linea naviera en particular surge de las alianzas** que esta
haya podido establecer previamente con determinados terminales portuarios para poder
atracar en sus amarraderos. En concreto, el exportador decide trabajar con una linea
naviera que pueda atracar en el terminal portuario por donde él requiere embarcar su carga
(en el caso bajo andlisis, el TPC) y, a la vez, que pueda llevar dicha carga a un destino
determinado. :

De acuerdo al analisis llevado a cabo por Apoyo Consultoria (2015), tanto DPW como
APMT tienen alianzas con ciertas lineas navieras. Como se aprecia en el Cuadro N° 3,
navieras como CCNI, Mediterranean Shipping Company (MSC), Evergreen, Compafiia
Sudamericana de Vapores (CSVA), entre otras, actualmente trabajan paralelamente con
ambos terminales. Sin embargo, también hay lineas como Kawasaki Kisen Kaisu (KKK) o
Seaboard que operan Unicamente con un terminal portuario, de manera que aquellos
usuarios que deseen realizar envios con estas lineas (debido a las rutas que ofrecen), se
veran forzados a embarcar por el terminal portuario respectivo.

22 | gs alianzas se establecen formalmente con contratos abiertos, es decir, las lineas navieras pueden trabajar con
mas de un terminal si es que lo ven beneficioso.
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Cuadro N° 3
TPC: Alianzas estratégicas entre operadores portuarios y lineas navieras

CCN
Mediterranean Shipping Company

COSCO Container Lines
Nippon Yusei Kaisha

~CSAV

Evergreen

Mitsui O.S.K. Lines

CMA - CGM

Hapag-Lloyd Corporation
Hamburg Sud Liner Services
Kawasaki Kisen Kaisu
Maersk

Hyundai Merchant Marine
APL Line

Compafifa Sudamericana de Vapores S.A.

CCNI

Mediterranean Shipping
Company

COSCO Container Lines
Nippon Yusei Kaisha
Compafifa Sudamericana de
Vapores S.A. - CSAV
Evergreen

Mitsui 0.S.K. Lines

CMA - CGM

Seabord Marine

Pacific International Lines
Interocean

Trinity

Wallenius Wilhelmsen Logistics
Wan Hai Lines

Kien Hung Shipping
Dole Ocean Cargo Express
Seatrade Middle East Maritime

Fuente: DPW, APMT.
Elaboracidn: Apoye Consultoria (2015).

129. A lo anterior, debe agregarse que, de acuerdo a informacidn recogida por Apoyo

131.

132.

Consultoria (2015) en entrevistas realizadas a agentes del sector, se esperaque parael 2015
las lineas navieras Maersk (parte del conglomerado danés AP-Maller Maersk, propietario
de APMT), MSC y APL pasen a operar Unicamente en el TMN, y que Evergreen pase a
trabajar exclusivamente con el TMS.

De esta manera, la forma de atraer carga hacia los terminales portuarios es a través de las
lineas navieras. Mientras mas lineas navieras atraquen en un terminal, con mayor
frecuencia de llegada o zarpe y mayor nimero de rutas y destinos, este terminal serd mas
atractivo (o sera el Unico en capacidad) para transportar la carga de los consignatarios, de
acuerdo a sus necesidades, y estos consignatarios, en la mayor parte de los casos,
trabajaran con los terminales de almacenamiento que se encuentran vinculadas con las
lineas navieras, tal y como se explica méas adelante en el punto lll.2.2.5.

Por esta razon, la tarifas portuarias no juegan un rol determinante en la decisién de los
consignatarios de carga contenerizada, usualmente estas no son pagadas directamente,
sino a través de intermediarios, particularmente en el caso de las exportaciones que no
son directas.

Lineas navieras

Resulta entonces de interés analizar las variables que determinan la decisién de las lineas
navieras respecto al uso de los servicios de uno u otro terminal portuario. De acuerdo a
Trujillo y Nombela (2000), existe la opinién generalizada en los estudios sobre el sector
portuario de que la elasticidad de la demanda de los servicios de un puerto con respecto a
las tarifas portuarias es bastante reducida. Para los armadores, los criterios basicos a la
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133.

134.

hora de elegir un puerto son la calidad total (nivel de equipamiento, nivel de esperay de
servicio) y las oportunidades de negocio (demanda de transporte de carga por parte de
importadores y exportadores).

En este contexto, puede afirmarse que DPW enfrenta una demanda bastante inelastica,
debido a que dispone de equipamiento e infraestructura especializados en el movimiento
de contenedores, lo que en la actualidad le permite brindar servicios portuarios con una
mayor productividad que APMT y cobrar mayores tarifas, sin que esto ¢ltimo juegue un rol
determinante en la decision de las lineas navieras.

Con el objetivo de ilustrar la afirmacion anterior, a continuacién se presentan los niveles de
concentracién en el TPC, asi como la evolucién de los indicadores de desempefio de ambos
operadores portuarios.

.2.2.3 Concentracion de mercado

135.

136.

138.

Uno de los principales indicadores utilizados para evaluar la concentracion de mercado es
el indice de Herfindahl-Hirschman (IHH). Este indicador es definido como la suma de los
cuadrados de las participaciones de las empresas que conforman el mercado relevante,
con lo cual este indice depende del nimero total y la distribucion de los tamafios de las
empresas. Formalmente, se expresa de la siguiente manera:

n
IHH = Z(ai)z, i=1,..,n
i=1

Donde ;es la porcion de mercado de laempresa iy ¥t a; = 1.

El IHH serd mayor cuanto menor sea el nimero de participantes en el mercado y cuanto
més desiguales sean sus participaciones. Si bien no hay un consenso sobre el rango de
valores del indice para afirmar que un mercado esta concentrado o no, es preciso
mencionar que el Departamento de Justicia de los Estados Unidos considera que un
mercado es moderadamente concentrado si 1 500 < IHH < 2 500 y altamente concentrado
si IHH > 2 500.%3

En el caso de un duopolio, la evaluacidn en términos de concentracion es distinta a lade un
oligopolio. El menor IHH que puede tener un mercado duopdlico es 5,000, lo que indicaria
una participacion igualitaria de 50% entre las empresas que componen el mercado.

Al calcular el IHH para el mercado relevante en el periodo comprendido entre los afos 2008
y 2014, se observa que en los dos primeros afios, cuando solo operaba ENAPU, el IHH fue
el maximo posible (10 000), lo cual es consistente con la posicion monopolista de la
empresa estatal. Con la entrada de DPW en 2010, el indicador se redujo a 5 624; pero luego
subid en los afios siguientes. Desde entonces, se ha mantenido en un rango de entre 6 500
y 5 9oo (ver Grafico N°8).

13 |J,S. Department of Justice y Federal Trade Commission (2010). Op. Cit.
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Grafico N° 8
TPC: IHH en el mercado de embarque/descarga de carga en contenedores, 2008-14
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Elaboracidn: Apoyo Consultoria (2015).

139. Los elevados valores del IHH presentados en el grafico anterior reflejan la mayor
participacion de mercado de DPW, que actualmente atiende a mas del 70% del mismo.
Esto es un indicador de que DPW ostenta una posicién mucho mas fuerte que APMT,
empresa que no ha logrado alcanzar una participacién de 30% en sus afios de operacion, a
pesar de cobrar menores precios, tal como se verifica en el Grafico N° g.

GraficoN° g
TPC: TEU movilizados y participaciones de mercado de cada operador, 2008-14
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Nota: Para 2014 se cuenta con informacion hasta octubre. El dato anval se estimé en funcion al porcentaje del
movimiento de TEU representado por el acumulado a octubre en afios previos.

Fuente: APN.

Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

H.2.2.4 Desempefio de los operadores portuarios

140. Deacuerdo a lo antes sefialado, un mejor desempefio permite a los operadores portuarios
atraer a mas usuarios, ademas que esta estrechamente vinculado con el nivel de eficiencia
del terminal portuario (mejor desempefio implica menores costos, lo cual puede verse
reflejado en menores precios).
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141. Cuando se analizan los indicadores de desempefio de ambos operadores portuarios a lo

' largo del periodo 2011-2014, se encuentra que APMT ha mostrado un desempefio

sostenidamente inferior al de DPW. Tal como se aprecia en el Grafico N° 10, ambos

operadores superan el requisito contractual minimo de 25 contenedores por grua por hora;

sin embargo, mientras que DPW ha ido incrementando sus rendimientos, APMT no ha
mostrado mejoras significativas.

Grafico N° 10
TPC: Rendimiento de operacion de embarque y descarga, segun operador portuario
(contenedores/hora/gria)

BDPW B APMT {con gria pdrtico)

Fuente: Gerencia de Supervisién y Fiscalizacion de OSITRAN.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

142. En el Grafico N° 11 se presenta informacion referida a los tiempos promedio de inicio de
operaciones de ambos operadores. Se observa que DPW ha cumplido con el plazo
establecido contractualmente para el inicio de las maniobras de descarga (no mas de 20
minutos de tolerancia como promedio, computados desde el momento en que la nave ya
amarrada cuente con todas las autorizaciones necesarias). APMT, en cambio, ha mostrado
problemas para cumplir con el citado requerimiento contractual.

Grafico N° 121
TPC: Tiempo promedio trimestral para el inicio de operaciones, sequn operador portuario
{minutos)
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Fuente: Gerencia de Supervision y Fiscalizacion de OSITRAN.
Elaboracion: Gerencia de Requlacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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143. De manera similar, en el Grafico N° 12 se presenta la evolucion del indicador tiempo
promedio trimestral para el zarpe de la nave. Los contratos de concesién de ambos
operadores especifican una tolerancia méaxima de 20 minutos como promedio para el
zarpe de la nave, computados desde que han finalizado las operaciones de embarque y se
cuenta con las autorizaciones necesarias. Tanto DPW como APMT han logrado ubicarse
significativamente por debajo del limite.

Grafico N° 12
TPC: Tiempo promedio trimestral para el zarpe de las naves, segin operador portuario
{minutos)
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Fuente: Gerencia de Supervision y Fiscalizacion de OSITRAN.
Elaboracidn: Gerencia de Requlacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

144. Porotrolado, en el Grafico N° 13 se presenta la evolucion del tiempo promedio trimestral
para la atencion al usuario para el retiro de su mercancia, indicador de la calidad del servicio
ofrecido por cada operador portuario. Se observa que, desde el inicio de sus operaciones,
ambos operadores han tenido dificultades en el cumplimiento del plazo estipulado
contractualmente para atender a los importadores durante el recojo de sus mercancias (20
minutos para DPWy 30 minutos para APMT). Sin embargo, desde finales de 2012 el tiempo
promedio que debe esperar un usuario de DPW es menor al de un usuario de APMT. Esta
diferencia se explica por el hecho que DPW cuenta con un sistema operativo de citas de
camiones para recojo de las mercancias, mientras que APMT ain no ha terminado de
implementarlo.

41226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao

145.

146.

Grafico N° 13
TPC: Tiempo de atencion al usuario para el retiro de su mercancia, segun operador
{minutos)
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Fuente: Gerencia de Supervision y Fiscalizacion de OSITRAN.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Finalmente, en el Grafico N° 14 se presentan los reclamos ingresados al Regulador contra
ambos operadores. Para el afio 2011 se observa que ambos operadores tuvieron un nimero
de reclamos bastante moderado. Sin embargo, desde entonces la cantidad de reclamos
contra DPW ha disminuido considerablemente, al punto que en los afios 2013 y 2014 solo
tuvo dos reclamos por afo. En el caso de APMT, en cambio, se observa un incremento
sostenido en la cantidad de reclamos, alcanzando un total de 254 reclamos en 2014.

Grafico N° 14
TPC: Reclamos iniciados ante el OSITRAN, segUn operador portuario, 2011-14
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Fuente: Gerencia de Supervisién y Fiscalizacién de OSITRAN.
Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos de OSITRAN.

En suma, se observa que DPW viene presentando un desempefio bastante superior al de
APMT, lo cual actualmente se relaciona con un mayor manejo de carga en contenedores.
Segun informacion recogida por Apoyo Consultoria (2015), esto tendria relacién tanto con
los problemas que genera la ejecucion de obras en el TMN, como con deficiencias de
gestion propias de este operador portuario, de manera que la situacién podria cambiar en
el futuro.
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lil.z.2.5 Poder de negociacién de los usuarios

147.

148.

149.

Llegado este punto, un aspecto que resulta de interés analizar es el poder de negociacidn
de los usuarios. Ello debido a que puede contrarrestar el poder natural que tiene el terminal
portuario como punto critico para la carga o descarga de contenedores y generar
condiciones de competencia efectiva, tales como el cobro de tarifas por debajo de las
tarifas tope y facilidades para el depdsito y manejo de la carga.

La Organizacion para la Cooperaciony el Desarrollo Econdmico — OECD, sostiene que si s
posible probar que los clientes de una determinada firma tienen suficiente poder de
negociacion, entonces no hay perjuicio derivado del poder de mercado que pueda ejercer
ésta.* Existen dos teorfas sobre las cuales se analiza este poder de negociacion: la teorfa
de monopsonio y la teoria de negociacién.

(i)  Lateoria de monopsonio asume la existencia de un comprador con un alto grado de
poder de negociacion en el mercado aguas abajo. En este, el comprador puede
contraer la demanda por un insumo en particular, haciendo disminuir el precio del
mismo incluso por debajo del precio que hubiese en el mercado si hubiera otros
compradores. Este es el caso de las lineas navieras, como usuarias del servicio
portuario.

(i)  Lateoria de la negociacion asume la existencia de firmas grandes y poderosas, tanto

en el mercado aguas arriba como en el mercado aguas abajo. En ese sentido, las dos
firmas tienen similar o igual poder de negociacidn. Este es el caso de grandes
importadores o exportadores, como Alicorp, LG, Samsung, entre otros.

De acuerdo a lo sefialado anteriormente, en el caso de los servicios portuarios, el poder de
negociacién se concentra en las lineas navieras.”s Los puertos no solo compiten por las
lineas a través del nivel de tarifas, sino también por factores como: eficiencia en la
provisién de servicios, mejores horarios de atraque (fines de semana), y nimero de dias
libres en el puerto, entre otros.

Cuando una linea naviera es suficientemente grande, incluso podria generarse la
integracion vertical de la linea con el terminal portuario, ya que esto permite generar
eficiencias y reducir costos. Un ejemplo de esto es el caso chileno, donde las condiciones
de mercado incentivaron la integracion vertical y horizontal de los operadores portuarios
de San Antonio y Valparaiso con lineas y agencias navieras. El concesionario del terminal
portuario de San Antonio (ST, estuvo relacionado con la linea naviera CSAV por medio de
SAAM, agencia naviera que, a su vez, mantenia alianzas con compafias navieras a nivel
mundial. Mientras que, en paralelo, el concesionario de terminal portuario de Valparaiso
(TPS) estaba relacionado con la Agencia Maritima Ultramar Ltda., agencia de naves que
prestaba servicios en varios paises del mundo, v a la vez con la agencia de naves
Mediterranean Shipping Company Chile S.A.2®

2 OECD (2008). Monopsony and buyer power. Disponible en: http://www oecd.org/daf/competition/sss45750.pdf
Uttimo acceso: 10 de abril de 2015,

*  Un aspecto en el cual se observa claramente la existencia de poder de negociacion en las lineas navieras es la
reduccion de la parte tierra de las tarifas de carga y descarga de contenedores presentada en el Anexo 1.

*  Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (2009). Op. Cit.
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155.

Como se observa en este caso, el nivel de integracion o alianzas de las lineas navieras se
extiende a otros eslabones de la cadena logistica, lo cual presenta implicancias en los
usuarios finales o consignatarios.

En primer lugar, toda linea naviera cuenta con una agencia maritima en el pais donde
opera, ya sea a través de una relacion de propiedad o una relacion comercial. Esta agencia
es la encargada de coordinar con la autoridad portuaria y con el puerto cuando la nave se
encuentra proxima al atraque, asi como tramitar documentos para el consignatario. De
manera que la agencia le cobra a la linea naviera que la contrata, por un lado, y al
consignatario, que se ve forzado a trabajar con ella, por otro lado. Esto, al igual que en el
caso del terminal portuario, induce a una situacion en la que el usuario final no tiene poder
para negociar las tarifas que le cobran, en este caso, los agentes maritimos de la linea
naviera.

Por ejemplo, un exportador que desee realizar un envio a algun lugar de Sudamérica
potencialmente elegiria, debido alos costos y rutas ofrecidas, una linea naviera de laregion
como CSAV o CCNI (ambas, navieras chilenas). Sin embargo, estas lineas navieras
pertenecen a conglomerados que poseen su propia agencia maritima en territorio
nacional. Asi, CSAV pertenece al Grupo Claro, el cual posee un importante accionariado de
la agencia maritima Trabajos Maritimos S.A. (Tramarsa). CCNI, por su parte, pertenece al
grupo chileno Urenda, el cual es propietario de las agencias Agunsa e Imupesa.

En segundo lugar, en el mercado de depdsitos temporales, si bien el consignatario puede
decidir libremente qué depdsito temporal utilizar para gestionar su embarque, existe una
alianza estratégica entre lineas navieras y depdsitos que puede influir fuertemente sobre
dicha decision. Esta relacion se explica por dos vias:

(i) Las lineas navieras mantienen alianzas con depdsitos temporales que son asignados
para recibir la carga por default. Es decir, si el consignatario no especifica a qué
depdsito temporal dirigir su carga, esta sera enviada directamente al deposito
temporal que mantiene una alianza con la linea naviera, a pesar de que exista la
posibilidad de que este depdsito sea extra portuario (lo que implica mayores gastos
para el consignatario, por los costos de transporte vinculados).

(i) Las lineas navieras alquilan espacio a los depdsitos temporales para almacenar
contenedores vacios, de tal forma que cuando se desea realizar un envio con alguna
linea naviera determinada, existira una inclinacion a gestionar el embarque con el
deposito temporal que provee el contenedor vacio de dicha naviera.

Asi por ejemplo, los usuarios que deseen embarcar con Hamburg Siid, probablemente
trabajaran con Neptunia como representante nacional de la linea. En ambos casos, la linea
naviera elige el dep6sito temporal; pero quien paga es el consignatario. En el Cuadro N° 4
se presentan las alianzas entre lineas navieras y depoésitos temporales identificadas por
Apoyo Consultoria (2015).
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Cuadro N° 4
TPC: Alianzas estratégicas entre depdsitos temporales y lineas navieras, 2014

Kien Hung Line, Maersk ALCONSA — APM Inland Services

CCNI IMUPESA

CSAV Trabajos Maritimos S.A. - Tramarsa, Ransa
Nippon Yusei Kaisha Contrans

CMA-CGM Unimar, Damco

Hapag Lloyd, Hamburg S0d | Neptunia
Mediterranean Shipping
Company

Evergreen Ransa
Fuente: Apoyo Consultoria (2015).

LICSA, Ransa

156. De manera mas general, en el Cuadro N° 5 se presentan algunas de las alianzas vigentes
en los mercados de los distintos servicios que componen la cadena logistica. Como puede
observarse, empresas nacionales como Tramarsa presentan una integracion vertical a lo
largo de la cadena en la medida que ofrecen los servicios de practicaje, remolque, estiba,
agenciamiento maritimo y depdsito temporal, ademas de tener una alianza estratégica
con la linea naviera CSVA. Esto implica que la empresa pueda ofrecer una mayor tarifa por
un servicio integral a los usuvarios, especialmente a aquellos con poco poder de
negociacion.

CuadroN° 5
TPC: Relaciones comerciales en la cadena logistica

Tramarsa Tramarsa Tramarsa Tramarsa CSVA DPW, APMT
CCNI DPW, APMT
KKK DPW

Imupesa Imupesa Agunsa Inmarsa Trinity APMT

Interocean APMT
Evergreen | DPW, APMTY

TPP Greenandes Evergreen | DPW, APMT
Hambiirg DPW
. . - Sud
Neptunia Cosmos Trimser Transoceanica
Hapag DPW
Lloyd
Neptunia Broom CCsL DPW, APMT
Alconsa Maersk Maersk DPW
Ransa Seaboard APMT
LICSA . MSC Licsa . MSC DPW, APMT
Unimar Unimar CMA-CGM | DPW, APMT

1/ Segun informacion obtenida en las entrevistas realizadas por Apoyo Censultoria 5.A. (2015), se espera que en el 2015, Evergreen
puase a operar dnicamente con DPW, mientras que las lineas navieras MSC, Maersk YAPL pasen a operar exclusivamente con APMT.
Fuenite: Apoyo Consultoria (2015).
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158.

Como se ha visto, las relaciones comerciales y de propiedad entre los agentes de la cadena
tienden a afectar el poder de negociacion del consignatario de carga. A pesar de ello,
existen empresas que mueven mas carga (en TEU o en valor comercial) y son sujetos de
tratos preferenciales. Estas empresas optan por el sistema Full Container Load (FCL).
Segun informacidn obtenida en entrevistas llevada a cabo por Apoyo Consultoria (2015) a
agentes relevantes del sector, se trata de empresas de gran magnitud como Alicorp,
Samsung, LG y Saga Falabella, las cuales figuran entre los mayores importadores en
funcidn a valor FOB*”y obtienen tratos preferenciales de parte de diversos agentes de la
cadena logistica. Por ejemplo, los operadores portuarios podrian ofrecer menores tarifas y
mas dias libres en sus depdsitos temporales; las lineas navieras podrian ofrecer menores
fletes, y los depdsitos temporales extra portuarios y otros operadores logisticos (como
forwarders o agentes de aduana) podrian ofrecer menores tarifas y mejores condiciones.

Estas condiciones no se ofrecerian a las pequefias y medianas empresas (PYMES)
exportadoras, las cuales suelen optar por el sistema Less than Container Load (LCL) y
cuentan con un menor poder de negociacion. Por lo general, ellas deben aceptar las tarifas
maximas cobradas por los distintos agentes de la cadena, debido a la magnitud de sus
envios. Otra opcidn es asociarse o recurrir a gremios particulares o a asociaciones, como
Comex, para acceder a tarifas menores o presentar reclamos. Las asociaciones permiten a
las pymes no solo acceder a mejores servicios, sino consolidar envios para reducir los
costos de los fletes terrestres y maritimos.

11.2.2.6 Tasa de ocupabilidad de los operadores portuarios

159.

El nivel de productividad que ofrece DPW en contenedores, ha ocasionado un exceso de
demanda por los servicios de este terminal, que se ve reflejado en su alto nivel de
ocupabilidad. En el afio 2013, la tasa de ocupabilidad promedio de los amarraderos de
contenedores en el TPC fue 75%, lo que indica que la demanda por atracar en el puerto
pronto alcanzara su disponibilidad maxima, y se requerira la inversion en la construccion
de amarraderos para mantener al terminal competitivo. En el Grafico N° 15 se muestra el
grado de ocupabilidad de los amarraderos en el TPC. -

27 Sunat (2014). Ranking de principales importadores segun tipo de importacién. A noviembre de 2014, Alicorp ocupa
el sexto puesto nacional en término de valor FOB importado, con un total de US$ 482.1 millones importados entre
enero y noviembre. Le siguen las empresas tecnoldgicas Samsung y LG, en fos puestos 8 y 10, y con un valor FOB
importado de US$ 330.9 y 307.1 millones, respectivamente. Otro gran importador es la empresa chilena de retail
Saga Falabella, la cual ocupa el puesto 21 del ranking e importé un total de USs 199.1 millones FOB entre eneroy
noviembre del mismo afio.
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163.

Grafico N° 15
TPC: Tasa de ocupabilidad de los amarraderos
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Fuente: APN.
Elaboracién: Apoyo Consultoria (2015).

Precisamente, el hecho que la tasa de ocupabilidad en el TPC esté por encima del nivel
optimo es crucial para las condiciones actuales de competencia intraportuaria en el
Servicio Estandar de carga en contenedores, ya que no habria incentivos para reducir
tarifas. Por el contrario, si la situacién se mantiene, la tendencia podria ser al alza. Esto se
refuerza con el hecho de que ambos operadores portuarios actualmente cobran las tarifas
tope autorizadas por el Regulador.

La teoria econdmica sefiala que, ante la presencia de restricciones a la capacidad, el
equilibrio competitivo puede verse afectado. En un extremo donde ambos terminales
estan operando al maximo de su capacidad, los modelos tedricos indican que ningin
operador tendria incentivo para reducir su tarifa (o precio), la cual seria determinada en
funcion de la brecha entre la demanda total y la restriccién en capacidad (ver Anexo 2).

En este caso, una regulacion por precio tope (donde el precio tope es inferior al equilibrio
competitivo) resultaria en la misma cantidad que se ofertaria sin precio tope, dado que esta
cantidad es determinada por la restriccion en capacidad. La implicancia es que, al retirar la
restriccion del precio tope regulado, se observaria un incremento en la tarifa, pero que tal
incremento seria consistente con un equilibrio de competencia duopolistica con
restricciones en capacidad, y no necesariamente una indicacion de abuso de poder de
mercado. Ademas, el precio de equilibrio actuaria como un incentivo a invertir en
aumentar la capacidad y asi aumentar el bienestar social.

El mismo modelo tedrico indica que en caso solo un actor (o ninguno) estuviese afectado
por una restriccion en capacidad, el equilibrio de competencia duopdlica se asemeja mas a
un modelo tradicional de competencia por precio (por ejemplo, el modelo de Bertrand);
donde ambas empresas tienen incentivos a reducir el precio hasta que:

() La cantidad demandada aumenta a un nivel donde la oferta se ve restringida por la

capacidad disponible; o
(i)  Elprecio disminuye hasta llegar a un nivel igual a los costos marginales.
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lil.2.2.7 Asimetrias entre los competidores

164. Finalmente, cabe notar que el disefio de los Contratos de Concesion en el TPC origind que
se generen asimetrias entre los competidores. Si bien es cierto que en muchos aspectos
son contratos semejantes, algunas diferencias 'han generado un impacto en las
condiciones de provision de servicios, asi como en el desempefio de ambos operadores
portuarios. En ese sentido, a continuacion se analizan ciertos aspectos relevantes para la
prestacion de los Servicios Estandar a la carga en contenedores en el TPC en los que se
presentan asimetrias entre los dos operadores portuarios.

a) Compromisos de inversion

165. La inversion comprometida en los contratos de concesion de ambos operadores difiere
de manera considerable. Asi, en el caso de DPW, la inversion total establecida es de USD
586 millones (sin incluir IGV), distribuidos en dos fases de inversion. Por otro lado, como
aporte al Estado, se comprometié a desembolsar USD 144 millones por concepto de
Inversion Complementaria Adicional (ICA); el cual fue factor de adjudicacion del concurso.
Dicho aporte viene siendo utilizado por el MTC en el financiamiento para la mejora de
bienes publicos, como la Av. Gambetta y los rompeolas, entre otros.

.+ 166. Por otro lado, APMT tiene seis fases de inversion, valorizadas en USD 1 181 millones
(incluyendo la fase opcional). La tercera, cuarta y quinta fases se activan al alcanzar un nivel
determinado de demanda; mientras que la sexta es opcional y dependera de la cercania a
la fecha de fin de la concesion.

167. Dadas las cifras anteriores, APMT tiene un nivel de inversion considerablemente superior
al de DPW en términos de inversién comprometida a lo largo de la concesion, a pesar de
ser un proyecto brownfield. Sin embargo, el flujo de inversion es mas paulatino que el de
DPW, quien tuvo que inyectar capital durante los cuatro primeros afios de la concesion, sin
percibir ingresos. ‘ '

Los proyectos brownfield suelen requerir menores niveles de inversion, en la medida que
se hereda cierta infraestructura. Sin embargo, este no ha sido el caso de APMT, debido a
que las instalaciones, equipos, y maquinaria heredadas de ENAPU no se ajustaron a los
requerimientos operativos del puerto y generaron mayores costos de mantenimiento,
menor eficiencia operativa, y dificultad en la modernizacion y ampliacion de espacios
debido a necesidad de demoler estructuras.?® En este sentido, APMT se enfrenta a todas
las desventajas de ejecutar un proyecto brownfield sin gozar de la ventaja principal: menor
inversion relativa.

b)  Pago de Retribucion al Estado

169. La retribucion al Estado que pagarad APMT a lo largo de la vigencia de la concesion tiende

a ser mayor que la de DPW. En principio, DPW parte de una mayor base impositiva, ya que

: debe retribuir el 3% de sus ingresos brutos; mientras que ARMT retribuye el 3% de-sus
ingresos netos mensuales.

170. Esto implicaria una ventaja para APMT, en tanto la base imponible para su retribucion es

28 Informacion obtenida de la editorial australiana Wiley (2014):
http:/iwww.wiley.com.au/content/upload/documents/industry Tools/Tool - Brownfield vs Greenfield.pdf.
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173.

inferior. Sin embargo, como requisito contractual, APMT debe transferir el 17,01% de sus
utilidades netas a ENAPU, como socio administrador del terminal. Ello resultdé en
retribuciones mas de 50% mayores por parte de APMT que por parte de DPW, en el afio
2012 {ver Cuadro N° 6).

Cuadro N° 6
TPC: Retribuciones al Estado, segun operador, 2011-12
{millones de USD)

APMT 4,5 7.8
Aporte por Regulacidn (OSITRAN) 2,7 4yl
Transferencia de utilidades (ENAPU) 1,4 2,8
Retribucién contractual (APN) 0,4 0,9

DPw 3,8 5,0
Aporte por Regulacion (OSITRAN) 2,9 3,7
Retribucion contractual (APN) 1,0 1,3

Fuente: OSITRAN.
Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

Garantias No Financieras

DPW goza de la garantia contractual de demanda minima de 400 mil TEU durante sus
primeros 10 afios de operacién. Esta garantia se respeta siempre que las razones de una
demanda inferior no sean deficiencias en el desempefio, o default del contrato. APMT no
goza de garantias de este tipo. Esto no es relevante en el contexto actual, considerando
que DPW mueve alrededor de 1,3 millones de TEU anuales. Pero podria serlo en un
escenario de contraccién de demanda, considerando que APMT mueve alrededor de
medio millon de TEU y su contrato de concesién no contempla garantias de este tipo.

Tipo de carga

APMT atiende a todo tipo de carga —contenedorizada y no contenedorizada—, mientras
que DPW es exclusivamente un terminal de contenedores. Por un lado, esto implica una
ventaja para APMT al atraer a aquellos agentes de comercio exterior o lineas navieras que
deseen realizar operaciones con distintos tipos de carga. Por otro lado, implica también
una desventaja en el sentido que el espacio ocupado por carga no contenedorizada afecta
la capacidad disponible para la movilizacién de contenedores. Segun informacién recogida
por Apoyo Consultoria (2015), existen problemas recurrentes (por ejemplo, dificultad de
acceso al puerto y falta de camiones) que pueden implicar que la carga a granel o
fraccionada se tenga que quedar mas tiempo en el terminal portuario, impactando
negativamente el espacio disponible para recibir y almacenar contenedores.

Ademas, otra desventaja para APMT tiene que ver con el impacto de la diversificacion en
carga en su desempefio: la literatura internacional evidencia que los puertos especializados
en un tipo de carga tienden a tener un mejor desempefio y una mas alta productividad que
los terminales multipropdsito.?®

*  PAREDES, V. (2007). Privatizacién de puertos en México. CIDAC.
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e)  Metas de desempeiio

174. Los operadores portuarios deben cumplir con un estandar de rendimiento minimo, fijado
en sus respectivos contratos de concesion, de lo contrario, son sujetos del cobro de
penalidades. En ese sentido, APMT tiene condiciones mas flexibles que DPW para uno de
los requisitos, que es el tiempo de atencién al usuario para el retiro de su mercancia. DPW
tiene un plazo maximo de 20 minutos, mientras que en APMT tiene 30 minutos.

175. Los demas estandares, cuya evolucion ha sido descrita anteriormente, son comunes a
ambos operadores.

f) Tarifas de algunos Servicios Especiales

176. En el caso del TMN, el monto a ser cobrado por la provision de un grupo de Servicios
Especiales fue establecido en el Contrato de Concesion en la medida que fue uno de los
factores de competencia para la adjudicacion de la concesion. APMT oferté una tarifa igual
a USD o,00 para algunos de dichos servicios, con lo cual dicha empresa no puede cobrar
por la prestacion de servicios tales como movilizacion de escotillas y tapas de bodega, re-
estiba de contenedores, manipuleo de carga y energia para contenedores reefer.

- 177. DPW, porsu parte, tiene la libertad de fijar el precio por dichas actividades. Esto implica
:,\ una desventaja para APMT al percibir menores ingresos por la provision de algunos
: Servicios Especiales (ver Cuadro N°7)

Cuadro N° 7 ‘
TPC: Monto cobrado para un grupo de Servicios Especiales, segin operador

(2014)-

En funcién a la nave
Movilizacidn de escotillas y tapas de bodega UsD/ciclo 0 280
Re-estiba de contenedores (misma bodega) USD/TEU 0 135-270
Re-estiba de contenedores (bodega a bodega) USD/TEU ) 270-540
Uso de drea operativa - vacios (dia 3 a 10) USD/TEU/dia 2 10
Uso de érea operativa - trasbordo (dia3a 7) USD/TEU/dia 3 75
Uso de drea operativa - imp/exp (dia3a7) USD/TEU/dia FA 26
Enfuncidnalacarga
Manipuleo de carga con cuadrillas USD/TEU 0 65
‘Manipuleo de carga con montacargas USD/TEU 0 65-83
Energia para reefer (medio dia) USD/TEU ) 35
Energia para reefer (més de medio dia) USD/TEU 0 53

Fuente: Tarifarios de DPWy APMT.
« Elaboracion: APOYO Consultoria (2015).

178. En consecuencia, puede afirmarse que existen diferencias entre ambos operadores
originadas en el disefio de los Contratos de Concesion, que lesimpiden brindar los Servicios
Estandar en las mismas condiciones, lo que tiene un efecto diferente en su estructura de
costos.
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ll.2.3 A manera de conclusion

179. A partir de lo expuesto, es posible concluir que los operadores portuarios no estan
compitiendo por tarifas. Si bien las tarifas maximas que puede cobrar APMT son menores
que las de DPW, este ltimo no ha modificado sus tarifas con la finalidad de aproximarse
al primero. Este es un indicador de que el mercado no se esta disputando pOr preciosy que
DPW esta aprovechando la ventaja que tiene en infraestructura y equipamiento sobre
APMT. Sin embargo, esta ventaja tenderd a desaparecer cuando APMT concluya con las
inversiones que esta realizando en TMN.

180. La conclusion anterior se deriva, principalmente, de los siguientes aspectos identificados
en la prestacién de Servicios Estdndar a la carga en contenedores en el TPC:

e  Actualmente, se observa una tendencia hacia el alza en las tarifas por los Servicios
Estandar, enlinea con los incrementos anuales de las tarifas tope. El aumento tarifario
no necesariamente serfa un problema de competencia, sino el resultado natural de un
equilibrio competitivo, dadas las condiciones existentes que incluyen restricciones en
capacidad de los operadores portuarios.

®  Ambos concesionarios mantienen las tarifas maximas por los Servicios Estandar a la
Cargay ala Nave. Esto muestra el poder de mercado que detenta actualmente DPW
en el mercado, el cual estaria basicamente explicado por la presencia de barreras a la
entrada, la existencia de una demanda inelastica, rendimientos disimiles entre ambos
operadoresy la alta tasa de ocupabilidad de los terminales portuarios.

e  Dichos factores han perritido que DPW maneje una participacion de mercado mayor
al 70%, lc cuai se ha visto reflejado en que, desde el inicio de sus operaciones, el nivel
de concentracion, medido a través del indice IHH, se haya mantenido en un rango de
entre 6 500y 5 goo.

¢ Adicionalmente, se observa la presencia de una serie de asimetrias entre ambos
operadores portuarios que podrian tratarse de condiciones de competencia desigual,
las cuales se derivan de condiciones contractuales y de la eficiencia en la gestidn de
los operadores portuarios. Entre dichas asimetrias se encuentran las siguientes:

- Diferencias sustanciales en las condiciones de la infraestructura que actualmente
favorecen a DPW.

~ APMT tiene un compromiso de inversién considerablemente mayor al de DPW, a
pesar de ser un proyecto brownfield.

= Laretribucion al Estado que paga APMT tiende a ser mayor que la de DPW.

~ APMT, por ser un terminal multipropdsito, puede atraer a lineas navieras
interesadas en mover diferentes tipos de carga. Sin embargo, se espera que DPW,
por ser un terminal especializado, sea mas atractivo en términos de desempefio
para las lineas navieras que mueven contenedores.

- Apesarde que las exigencias en indicadores de desempefio son similares, ARMT
tiene condiciones mas flexibles que DPW en el tiempo de atencidn al usuario para
el retiro de su mercancia.

- DPW Unicamente se ve afectado por regulacién de tarifas en los Servicios
Estandar, mientras que APMT enfrenta requlacién en un gran numero de
Servicios Especiales.
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181.

182.

183.

Considerando lo anterior y dada la informacién disponible a la fecha de elaboracion del
presente informe, se concluye que existen diferencias que afectan la habilidad de los
operadores portuarios del TPC para competir de manera efectiva en la prestacion de
Servicios Estandar a la carga en contenedores.

Esta situacién podria cambiar en los proximos afios, en particular, cuando DPW y APMT
operen con condiciones de infraestructura y equipamiento similares. Ello sera posible enla
medida que se culmine con la implementacion de las inversiones de APMT, y se inicie la
atencion de naves Super Post-Panamax en el TMN, con niveles de desempefio similares a
los de DPW, hechos que podrian incidir en la decision de lineas navieras de cambiar de
operador portuario.

En tal sentido, las condiciones de competencia actuales no limitarian el uso de poder de
mercado en la prestacion de Servicios Estandar a la carga en contenedores en el TPC,
por lo que, siguiendo lo establecido en el Articulo 11 del RETA, es necesario que los
mencionados servicios continden siendo regulados.
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IV.  Marco Tedrico de la Regulacion de Tarifas por RPI-X

IV.1. La Regulacion por Incentivos

184. La aparicion, en la década de los ochentas, de esquemas de regulacién por incentivos,
genero un cambio cualitativo con respecto a los modelos regulatorios vigentes en la época.
De esta manera, la sustitucion de esquemas regulatorios basados en el costo del servicio
por esquemas de regulacion por incentivos, amplid y mejord las opciones a disposicion de
los reguladores para inducir a las Empresas Prestadoras a simular el comportamiento de
empresas en competencia, y obtener la eficiencia productiva.

185. Segun Laffonty Tirole (1993), los mecanismos regulatorios pueden clasificarse de acuerdo
a dos criterios:

(iy La posibilidad que el regulado reciba un pago directo, es decir, una transferencia o
subsidio por su producto.
(i) Losincentivos a la reduccion de costos que proporcionan.

186. 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 provision de sus servicios, la
empresa habra de recuperar los costos relacionados a través del precio (regulado) que
carga por los primeros.

El segundo criterio se refiere a la relacion que existe entre la forma de compensacion que
recibe la empresa (subsidio directo o precio), y los costos en los que ésta incurre en la
prestacién de los servicios. En la medida en que los costos ‘estén disociados de la -
compensacion, la empresa tendrd mayores incentivos para reducir los costos de provisién
del servicio, puesto que se apropia del beneficio derivado de este esfuerzo.

188. En otras palabras, si la empresa puede recuperar a través de un subsidio o el incremento
del precio regulado, el aumento en los costos de provision del servicio, no tendra ningun
incentivo para reducir estos. La explicacion de este resultado radica en que el esfuerzo en
la reduccion de costos genera desutilidad a la empresa, por lo que no incurrird en este
esfuerzo, si no obtendrd una ganancia por ello.

18g. Como se muestra en el Cuadro N°8 los mecanismos regulatorios que no incorporan la
posibilidad de otorgar un subsidio a la empresa requlada son tasa de retorno, requlacion
por incentivos y precio tope. De los mecanismos nombrados anteriormente, la regulacion
por costo de servicio o tasa de retorno registra los incentivos a la eficiencia productiva mas
bajos, mientras que el precio tope o price cap presenta los incentivos mas elevados.
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Cuadro N° 8
Clasificacion de los Mecanismos de Regulacion
Compensacion a la Empresa
Ingresos por Subsidio Ingresos por Precios
Subsidio=C+(a-bC) Precio =C+(a-bC)
Alto b=1 Contfamf N Precio Tope
. Precio Fijo
Incentivos a Contratos por Regulacion por
la Reduccion Medio  o<b<z oS P g onp
Incentivos Incentivos
de Costos Regulacion al Costo
Bajo b=0 Contratos Cost Plus 9 . .
del Servicio
C=Costo

a = Monto independiente del costo
Fuente: Laffont y Tirole (1993)

190. 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
ultimos incluyen los costos operativos, los impuestos, la depreciacion y el retorno
permitido, el mismo que se calcula como el producto del costo de capital de la firma, y la
porcion no depreciada de las inversiones relevantes para sus operaciones reguladas. Una
vez establecido el ingreso requerido, el Regulador determina la estructura tarifaria que
permitira la recuperacion de los costos agregados.

191. Esnecesario sefialar que regulacion por incentivos es la forma de reqgulacion mas extendida
en la actualidad, en razdn de las multiples desventajas que registra la regulacién por costo
del servicio®. Entre estas Ultimas puede mencionarse:

(i) Noincentiva ala empresa regulada a la eficiencia productiva, es decir, a la produccion
al minimo costo3. :

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

(iii)  Si la empresa regulada opera en segmentos regulados y no regulados, puede
establecer subsidios cruzados entre ambos “negocios”. En otras palabras, puede
asignar una elevada proporcion de costos comunes en los servicios regulados, con el
objetivo de reducir el precio que cobra por los servicios no requlados.

(iv)  Silaempresaregulada opera en segmentos requladosy no regulados, puede registrar
niveles de producto ineficientes en el segmento competitivo. Esta situacion se genera
porque cada unidad de bien o servicio producida en el mercado competitivo,
disminuye la porcion de costos comunes que puede atribuir a la produccion en el
segmento regulado.

(v) Puede generar ineficiencias financieras significativas (ratios deuda-patrimonio bajos,
por ejemplo).

30 En Levi-Faur y Jordana (2004) se describe la forma en que los mecanismos de requlacién por incentivos fueron
. extendiéndose por los principales sectores regulados. « .

3 Una primera aproximacion al problema de falta de incentivos para obtener la eficiencia productiva se encuentra
en Leibenstein (1966) y Leibenstein (1978), que sefiala como una de las causas a la ausencia de estimulo
competitivo. Otros autores como Beesley (1g73), citado en Beesley y Littlechild (198g), mencionan que la escasez
de incentivos para maximizar beneficios se produce también del lado de la demanda. Este comportamiento 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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ig2.

193.

195.

194.

(vi) Para el Regulador, los costos administrativos del mecanismo son elevados, ademas
que le impone requerimientos de informacion significativos (costos de la empresa y/o
demanda de los consumidores).

En el caso especifico de la regulacidn por incentivos, para que la empresa reduzca sus
costos de provision del servicio, debe apropiarse del excedente derivado de este esfuerzo.
Cuando el mecanismo regulatorio garantiza a la empresa la retencidn del beneficio
derivado del ahorro en costos, se producen dos efectos:

(i)  Unatransferencia de riesgo desde los consumidores a la empresa.
(i) Unatransferencia de renta de los consumidores a la empresa.

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 (desdnimo). En
mecanismos con escaso poder de incentivos, la empresa traspasa el aumento de los
mismos a los consumidores, a través del incremento de los precios. En este contexto, la
empresa estd asegurada contra las variaciones en los costos de provision del servicio,
siendo los consumidores aquellos que asumen que el riesgo de su evolucién. Como
consecuencia de ello, otorgar incentivos a la empresa supone traspasarle el riesgo de la
evolucion de los costos, pero también la posibilidad de obtener rentas como “retribucién”
a sus esfuerzos de la reduccion de estos.

En teorfa, los mecanismos regulatorios deberian disefiarse con el objetivo que la empresa
obtenga una tasa de retorno razonable sobre sus inversiones. En la practica, debido a que
la-empresa cuenta con mayor informacion que el Regulador sobre sus costos, debe
sacrificarse el objetivo de remunerar a [a empresa a una tasa justa, (extraccion minima de
rentas posibles), por el objetivo de incentivar la eficiencia productiva (reduccidn de costos).

Este efecto es bastante conocido en la literatura econdmica®: existe un trade off entre
proporcionar a la empresa incentivos a la reduccion de costos y la no extraccion de rentas,
beneficios extraordinarios o una tasa de rendimiento del capital superior al costo de
oportunidad, por parte de ésta. En concordancia con lo anterior, el Regulador se encuentra
ante el dilema de encontrar un mecanismo regulatorio Optimo, que proporcione incentivos
para reducir costos, pero que también traspase los beneficios derivados de este esfuerzo a
los consumidores.

IV.2. ElPrecio Tope como Mecanismo de Regulacion por Incentivos

196.

197.

En este apartado se encuadra el mecanismo del precio tope como un mecanismo de
regulacién por incentivos. Se comienza resefiando el marco de aplicacion mas frecuente
de este mecanismo. Posteriormente se hace una distincion entre nivel y estructura
tarifaria, ya que el precio tope determina Unicamente el primero. Por Ultimo se describen
las caracteristicas mas relevantes de su funcionamiento como mecanismo regulatorio.

El mecanismo regulatorio de precio tope o price cap, constituye unaversion extremade la
regulacion por incentivos, en la medida en que otorga a la empresa un poderoso estimulo
para la reduccion de costos, pero le concede la posibilidad de extraer significativas rentas

32 EnBarony Myerson (1982), por ejemplo, para obtener la eficiencia asignativa (precio igual al costo marginal) debe
permitirsele a la empresa realizar beneficios extraordinarios. Cabe sefialar 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 del servicio regulado.
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198.

199.

“200.

201.

202.

economicas. Cabe destacar que otras formas de regulacion por incentivos son la tasa de
retorno flotante33, y el sliding scale3:.

El mecanismo regulatorio del precio tope intenta equilibrar los objetivos contrapuestos de
limitar la extraccion de rentas por parte de la empresa, e incentivar la eficiencia productiva,
enun entorno en el que:

(i) ElReguladorno cuenta conla posibilidad de conceder subsidios directos a la empresa.
(i) La empresa es multiproducto y solo se regulan los precios de algunos servicios que
produce.
(iii) Existe una asimetria de informacion entre el Reguladory la empresa sobre la demanda
de los servicios que ésta provee, y los costos de produccion de los mismos.

La primera caracteristica del entorno regulatorio genera que la empresa recupere sus
costos de produccion, mediante el precio regulado que cobra por sus servicios. Dado que
no existe la posibilidad de conceder subsidios a la empresa, si el precio reqgulado es
demasiado bajo, la empresa sufrird pérdidas econdmicas, lo que compromete a sus
accionistas, su capacidad de financiamiento para expandirse y la credibilidad del sistema
regulatorio.

La segunda de las caracteristicas del entorno regulatorio, reconoce 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.

Es necesario mencionar que lo anterior no exime al Regulador de disefiar 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
regulacion permite que la empresa cobre un precio por encima de costos en los servicios
regulados, perjudicara a los consumidores de estos mercados, y a sus competidores en los
mercados no regulados (ya que puede financiar un precio por debajo de los costos en los
servicios competitivos, gracias a la renta que obtiene en los servicios regulados).

Por Ultimo, la tercera caracteristica del entorno requlatorio reconoce que la empresa
cuenta con un conocimiento de la demanday sus costos de produccion, mayor al que posee
el regulador. Si la empresa produce distintos servicios, esa desventaja de informacion se
agrava.

IV.3. Regulacion del Nivel Tarifario y la Estructura Tarifaria

203.

204.

El mecanismo del precio tope o price cap determina el nivel tarifario que cobra la empresa
regulada, siendo esta Ultima la que determina la estructura tarifaria reguladas.

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

«

33 En Sappington (2002) se realiza una revision de las distintas formas de regulacién por incentivos.

34 Banded Rate of Return Regulation. La empresa puede extraer cierto nivel de rentas, siempre que la tasa de
rendimiento no supere cierto limite.

35 Laempresa 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 fijada para la canasta.
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el costo involucrado en la provision de determinado servicio, ya que debe asignarse parte
de los costos comunes. En la provisién de servicios publicos y de infraestructura de
transporte, se estima que mas del 50% de los costos de produccion son costos comunes o
indirectos. Obviamente, cualquier intento de asignacion de costos comunes registrara un
elevado grado de arbitrariedad y escasa neutralidad.

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

206. Es necesario sefalar que la teoria econdmica establece que la regla adecuada para fijar la
estructura tarifaria, es aproximar los precios de los servicios a sus costos marginales de
largo plazo.

207. En industrias reguladas, donde existe un nivel significativo de costos fijos, 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 produccidn, es necesario que los
precios incluyan un margen. En estas circunstancias, si el requlador pretende maximizar el
bienestar social, la regla de Ramsey-Boiteux sefiala 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 informacion
(costos marginales, y elasticidades de demanda), que limitan enormemente su aplicacion
practica.

208. Con el mecanismo de precios tope, la empresa determina la estructura tarifaria®, lo que es
razonable si se considera que posee una mejor informacion sobre costos y demanda. No
obstante, la libertad de accién la empresa no puede ser irrestricta, dado que el Requlador
debe garantizar que las ganancias de productividad de la empresa sean percibidas por
todos los consumidores a la finalizacion del periodo requlatorio. Para tal fin, 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.

vER
M
QN

18 JP CALLE §

209. Algunos autores y reguladores han reconocido que el mecanismo de precios tope puede
operar o contiene un caracter redistributivo. En efecto, Lasheras (1999) sefiala: *(...) los
efectos redistributivos de un cap general también 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 mas los precios a los consumidores con demanda menos elastica
y con menor nivel de renta”. Este caracter también es reconocido por Flor y Rojas (2007).

3¢ Esto es una ventaja del mecanismo del precio tope en comparacién con otros mecanismos de regulacién, como la
regulacion a la tasa de retorno o la regulacién por empresa eficiente. En estos mecanismos, el requlador debe
determinar el nivel de precios que permita a la empresa recuperar sus inversiones.
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IV.4.

Funcionamiento del Mecanismo del Precio Tope

210. El precio tope o price cap, definido de una forma simple, es una regla que determina el

precio maximo que la empresa puede cobrar por los servicios regulados a lo largo del
tiempo¥. Dado que el Regulador solo determina el nivel tarifario, en realidad establece un
precio promedio maximo para los servicios regulados bajo el price cap.

211. Esnecesario mencionar que el objetivo de establecer una senda de precios maximos es que

la empresa no obtenga beneficios extraordinarios, replicando de este modo el resultado
g f
que obtendria una empresa que opera en una industria competitiva®

212. En este Oltimo tipo de industrias, la concurrencia fuerza a las empresas a operar con la

tecnologia mas eficiente, de forma de obtener el menor costo medio posible3® 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 relacidn entre cantidades de insumos utilizados y cantidades del
producto obtenido.

213. Para equilibrar los objetivos regulatorios de eficiencia productiva y limitacion de la

extraccion de rentas, el precio tope serd determinado de manera que la empresa solo
obtenga beneficios extraordinarios (sacrificando la no extraccion de rentas), como
recompensa por la reduccion de costos (obteniendo la eficiencia productiva).

214. Para que el price cap permita a la empresa obtener un nivel justo de beneficios, éste debe

establecerse en funcién de los determinantes del costo medio. Es decir, la evolucién del
price cap dependerd de la evolucidn del precio de los insumos, y de la evolucién de la
productividad de factores. ’ o ’

215. Enlo que se refiere a la evolucién del precio de los insumos, este factor podria considerarse

fuera del control de la empresa requlada*®. Bajo este supuesto, el mecanismo regulatorio
deberia asequrar a la empresa regulada contra las variaciones en el precio de los insumos.

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

decisiones empresariales del regulado. Como minimo, la regulacion deberia exigir que la
empresa que sea tan productiva como el estado de la tecnologia disponible lo permita en

37

38

39

40

King (1998).

En la literatura econdmica se considera el caso general para la fijacion 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
practica, para calcular el factor de productividad se emplea muchas veces la productividad total de factores, se
asume que la tecnologia cuenta con la propiedad de los rendimientos constantes a escala. En este caso, la escala
es irrelevante para minimizar el costo medio.

Esta simplificacion es razonable, si se considera que el mercado de insumos opera de manera competitiva (por
ejemplo, en industrias reguladas que emplean petrdleo cuya cotizacién es observable a nivel internacional). Sin
embargo, este supuesto no aplica cuando los insumos no son homogéneos. El capital con el que un puerto produce
es principalmente obra civil y maquinaria, que por estar realizada in situ, es inevitablemente no homogénea. Como
se menciona mas adelante, la empresa no tiene control sobre el precio minimo de los insumos que emplea, pero si
podria pagar precios por encima de ese minimo, incrementando los costos de produccién. Si la empresa puede
trasladar a los consumidores ese aumento en los costos, no tendré incentivo a buscar el menor precio posible por
los insumos.
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cada momento. Ademds, 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 simule los resultados de una industria competitiva, la
empresa debe recibir una penalizacion®®, si no es tan productiva como pudiera ser®?, o un
premio, si mejora su productividad.

217.  En las industrias competitivas, cuando se producen ganancias de productividad, éstas se
traspasan automaticamente 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 evolucion del precio de los insumos y la productividad de la empresa.

218. Cabe sefialar que para que el mecanismo de incentivos funcione, el precio tope debe
mantenerse inalterado durante el periodo regulatorio. Sin embargo, en industrias donde
el periodo regulatorio es extenso, o existe la posibilidad que el precio de los insumos
aumente sustancialmente durante el mismo, la empresa corre el riesgo que sus tarifas no
se actualicen, mientras sus costos se incrementan, por lo que el mecanismo del preciotope
incorpora un indice de precios. Una vez establecida la productividad que deber 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
sefialado.

V.5, EIRPI-X como Mecanismo de Precio Tope

219. EIRPI-Xes una versién de la regulacion por precio tope o price cap. El primer componente
de este mecanismo regulatorio es el indice de Precios al Consumidor (Retail Price Index en
inglés), mientras que el sequndo es el denominado factor de productividad. El propdsito
de la regulacion por price cap es replicar las condiciones de un mercado competitivo, es
decir, garantizar que los beneficios de la empresa regulada sean iguales a cero.

TR
o 2

§ JPCALLE 3

220. A partir de este concepto, Bernstein y Sappington (1999) derivaron un modelo econémico
para cuantificar el factor de productividad (X) de las empresas reguladas. Dicho modelo
parte de la definicién de beneficios econdmicos de la empresa regulada:

Ecuaciéna

il

=R -C = ipiq, - ijvj
=1

J=1
Las variables y parametros de la Ecuacidn 2 son:

e [leselbeneficio econdmico de la empresa.
e Reselingresode laempresa.

¢ (Cson los costos totales de la empresa.

e pieselprecio del productoi.

e g;eslacantidad producida del servicio i.

#  Enforma de pérdidas econdmicas ocasionadas por la imposicién de un precio tope por debajo del costo medio.

*  Este es el caso de empresas reguladas cuyo factor de productividad aplicable se obtiene por comparacién con la
productividad de otras empresas que operan en el mismo sector.
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221.

223.

222.

e wjeselpreciodel insumoj.

s vyesla cantidad adquirida del insumo .
¢ neselnimero de productos.

e mesel nimero de insumos.

Diferenciando la Ecuacion 1 con respecto al tiempo, Bernstein y Sappington (1999)
determinan la ecuacion que modela el comportamiento de los precios en las empresas
reguladas multiproducto- Dicha expresion queda definida de la siguiente manera:

Ecuacion 2

p=—C |w-r+%11-9
n+cC C

Donde:

e / eslatasade crecimiento del indice de los precios regulados.

e Cson los costos totales de [a empresa.

e [1esel beneficio econdmico de la empresa.

e ¥ es latasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa. '

e 7 es latasa de crecimiento de la productividad total de factores de la
empresa‘ﬁ"*’* ' '

e 1 eslatasade crecimiento del beneficio economlco de la empresa

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

empresa.

En otras palabras, la Ecuacién 2 define la tasa de crecimiento de los pfecios de la empresa

e

en un mercado competitivo, se asume que el beneficio econdmico es nulo en el largo
plazo*, por lo que la Ecuacion 2 queda definida de la siguiente manera:

Ecuacion 3
De esta manera, la Ecuacidn 3 muestra que si los precios que cobra una empresa regulada
son determinados para que obtenga beneficio nulo, y la variacién de estos precios para un

periodo posterior es equivalente a la diferencia entre la tasa de crecimiento del precio de
los insumos y la productividad, los beneficios de la firma continuaran siendo nulos.

B 0 4 -

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

4+ Algunos académicos prefieren hablar de productividad multifactorial antes que de productividad total de factores.

4 También es preciso suponer que los rendimientos a escala son constantes 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 eleccion optima de
insumos por parte de la empresa.
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224.

225,

227.

Por otro lado, para determinar la manera en que debe utilizarse el {ndice de Precios al

Consumidor (o tasa de inflacion) en la aplicacién de la regulacion por incentivos, Bernstein

y Sappington (1999) asumen que existen diversas empresas en el Unico sector 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 determinacién de los precios requlados notiene
efectos en los precios correspondientes a los primeros.

De la misma manera que para el sector regulado, se obtiene la siguiente expresion para el
resto de sectores de la economia®’:

Ecuacidn 4

== peore g
I +C° c

Donde:

P¢: Tasa de inflacidn de la economia (o RP).

C®: Costos de las empresas en la economia.

We: Variacion del promedio ponderado del precio de los insumos que utiliza la
economia.

T¢: Productividad de la economia.

M1¢: Beneficios de las empresas en la economia.

Q¢: Tasa de crecimiento del producto de la economia.

Sustrayendo la Ecuacion 4 de la Ecuacién 2, se obtiene:

Ecuacidn 5
e e € C « C(’ e & Ce e € C .
pP=P - T- T 1~ [(e )W —(—
{(C+H) (Ce —i—He) | [(C’e +H€) (C—FH)W]
He’ e € H o H " He ,,'é’
T T = (—— T — _
KCE +He) (C+H)m [(H+C)Q (CQ +H")Q ]

Considerando que el segundo sumando del lado derecho de la Ecuacién 5 es equivalente a
X se tiene que:

Ecuacién g
e €

P=p - X

228. La Ecuacion 6 supone la expresion tipica de la requlacidn por incentivos utilizando un

4 En Bernstein y Sappington (1999) se asume que existen diversas empresas en el sector 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 no tiene efectos la tasa de inflacién de toda la economia.

47 La definicion de las variables es la misma. £ superindice e implica que la variable corresponde a la economis, con
excepcion del sector regulado.
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229.

precio tope. Esta ecuacion indica que la variacién del precio de los productos de la empresa
regulada es equivalente a la diferencia entre la variacion de los precios finales de la
economia y la variacién del factor X. Si se asume que la condicion de beneficio econémico
igual a cero, el factor X queda determinado por:

Ecuacion 7
X=|\we-w+| T-T°

Donde:

e €
e W es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.

e # es latasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

e
e T es latasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.
e 7 es latasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

En el modelo de Bernstein y Sappington (1999), el factor X esté definido como la suma de
la diferencia entre la variacion de la productividad de la empresa regulada y el resto de la
economia, y la diferencia entre la variacién 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 =
79 y lo utilizan en el RPI-X. En este modelo se incluye un ajuste adicional, si es que la

empresa requlada presente beneficios diferentes a cero. :

Para finalizar esta seccién, es necesario referirse a las ventajas y desventajas de la
aplicacion de un mecanismo regulatorio por incentivos, basado en el RPI-X. Entre las
primeras pueden mencionarse el incentivo que genera a la eficiencia productiva
(minimizacién de costos), a la eliminacién del sesgo a la inversion en capital y a la reduccion
de los costos de administracion del mecanismo por parte del Regulador. Las principales
desventajas son las siguientes:

e Laempresa cuenta con incentivos para reducir la calidad del servicio, en la medida
en que lo anterior es equivalente a un incremento del precio.

e Sila 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.

e La presencia de asimetrias de informacion significativas puede generar el
establecimiento de precios tope demasiado elevados o demasiado bajos.

e Sila empresa no cuenta con la obligacién de prestar sus servicios a todos los
usuarios, ésta podria desatender segmentos de consumidores de elevado costo o
baja disponibilidad a pagar.
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V.  Metodologias para el Célculo de [a Productividad de la Empresa Concesionaria

231.  El objetivo principal de las metodologias relacionadas al calculo de la productividad es
medir la relacion entre la produccién obtenida y los insumos utilizados. Para ilustrar este
objetivo, se supone una funcién de produccién de un solo producto (por ejemplo, amarre
y desamarre), con un solo insumo (metros lineales de muelle). La productividad del muelle,
PTF, en términos del nimero de operaciones, Y, y de los factores de produccién, X, es
simplemente:

Ecuacién 8
prr=>
X

232.  Es necesario sefialar, sin embargo, que esta medida de la productividad (operaciones por
metro lineal de muelle) no es comparable econdémicamente con la productividad de otros
puertos, ya que el costo de un metro lineal de muelle puede variar sequn la ubicacién
geograficay las condiciones de la costa. Asimismo el valor econdmico de una operacion de
amarre puede ser distinto dependiendo de en qué lugar se produzca.

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 més sencillo
es el precio de los insumos © 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.

234. Para obtener los ponderadores existen dos opciones. La primera opcidn consiste en
obtener la informacion de los Estados Financieros de la empresa, suponiendo que existe
suficiente detalle en elios para distinguir tipos de capital, mano de obra y productos
intermedios, asi como identificar cada producto con un precio.

En el caso mas general, es decir, una empresa que produce i productos utilizando jinsumos,
la productividad de fa empresa corresponde a la siguiente expresién:

Ecuacidng
!
> pwi
PTF =51

D
=

Donde p; es el precio del servicio j, y; es la cantidad producida del servicio i, w; es el precio
delinsumojy x; es la cantidad utilizada del insumo .

236. La segunda opcion requiere utilizar como ponderadores la participacién del ingreso

obtenido por el producto jen el ingreso total, y la participacién del gasto en el insumojen
el costo total. En este caso, la productividad de la empresa se define como:
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Ecuacidn 10
!
2.y
=l
PTF = -

> s
j=1

Donde r; es la participacidn del ingreso del servicio i en el ingreso total, y s; es la
participacion del gasto en el insumo j en el costo total.

237. Enlo que se refiere a la aplicacién de las metodologias a la regulacién por precio tope, el
nivel de precios de la empresa debe modificarse en funcion al cambio en la productividad
de la empresa. Lo anterior implica que debe calcularse esta Ultima variable, segun la
siguiente expresion:

S Ecuacion1a

238. Cabe destacar que, cuando se utilizan como ponderadores la participacion en los ingresos
y gastos totales, la productividad de la empresa se calcula como la diferencia de la PTF en
dos periodos distintos:

Ecuacion 12

! i
[ L1 -1
Zri Vi Z’i Vi

X = ALn(PTF) = Ln(-=——) - Ln(= )

t 1 —1_1-1
Zijj ZSJ Xj
J=1 j=l

239. Segln Coelli et al., (2003), los cambios en la productividad total de los factores pueden
atribuirse a los siguientes factores:

e Cambio Tecnoldgico (o progreso técnico): es un incremento en la maxima cantidad
que puede producirse dado un mismo vector de insumos, y se refleja como un
desplazamiento en el tiempo de la frontera de produccién.

e Eficiencia Técnica Pura: es la capacidad de una empresa para conseguir la méxima
produccion a partir de un conjunto de insumos.

e  Eficiencia de Escala: es una medida del grado en que una empresa esta optimizando
la escala de sus operaciones. Una empresa puede ser demasiado pequefia o grande,
obteniendo como resultado una penalizacion de la productividad asociada a no
operar con la escala de operacion técnicamente 6ptima.

) e Eficiencia Asignativa en la Combinacion de Insumos: es la capacidad de la empresa |
para combinar insumos en una proporcion tal que el cociente de precios de los
insumos iguale el cociente de los correspondientes productos marginales.

e Eficiencia Asignativa en la Combinacion de Productos: es la capacidad de la empresa
para elegir la combinacién de productos de manera que el cociente de precios de los
precios iguale al cociente de los costos marginales.
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240.

A pesar de que el RETA establece que la productividad ha de ser calculada mediante
numeros indices, no conviene olvidar que existen otras alternativas para el calculo de Ia
productividad. Las técnicas mas utilizadas son: Data Envelopment Analysis (DEA),
Stochastic Frontier Analysis (SFA)y Building Blocks (BB). En esta seccidn se proporciona una
breve descripcion de cada una de ellas®®.

V.1. Metodologia Analisis de Envolvente de Datos (DEA)

241,

243.

243.

La metodologia DEA es un método no paramétrico de estimacién de la eficiencia
productiva de la empresa, ya que no supone una determinada forma de la funcién de
produccion de la empresa ni de los errores estadisticos correspondientes. En este
contexto, si bien la metodologia DEA permite una mayor flexibilidad en la estimacion, sus
resultados no son susceptibles de pruebas estadisticas.

El DEA estima la eficiencia de la empresa en relacion a otras empresas de la misma
industria®®. Para ilustrar cémo 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 produccion del nivel de output alcanzado. En general se observa
que puertos que generan mas output, han de emplear mas insumos.

La aplicacion de fa metodologia considera la construccion de un poligono convexo minimo
que contenga totalmente a la nube de datos. Como se muestra en la llustracion N° 3, este
poligono convexo (linea continua en negrita) constituye la frontera de produccién de los
operadores portuarios eficientes: aquellos que son capaces de obtener una mayor
produccién dada una cantidad de insumos.

Cabe resaltar que la distancia vertical medida entre los pares ordenados (insumo,
producto) de cada puerto y la frontera (linea continua en negrita), constituye la
denominada eficiencia técnica. Es necesario mencionar que la frontera de produccion
construida supone la existencia de rendimientos variables de escala, lo que permite
comparar las medidas de eficiencia de empresas pequefias y grandes con sus similares.

8 Para ver con mas detalle otras metodologias alternativas al calculo de la productividad para fines regulatorios se
puede consultar OSITRAN (2004), OSITRAN (2008b), OSIPTEL (2004) y OSIPTEL (2007).

49 Este es uno de los motivos por el cual la aplicacion de esta técnica para el calculo del factor de productividad del
TPM no seria factible, ya que resulta complicado encontrar puertos de caracteristicas similares con los que realizar
la comparacion.
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246.

247.

248.

Hustracion N° 3
Ejemplo de Frontera Eficiente con DEA
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Nota: CRS Frontier es Frontera de Retornos Constantes a Escala. VRS Frontier es Frontera de Retornos Variables a Escala.
Tomado de: Coelli et al., (2005), pdg. 175.

Para completar la medicion de la eficiencia de cada puerto de la muestra, es necesario
construir adicionalmente una frontera de produccion de rendimientos constantes a escala,
lo que permite que las empresas de cualquier tamafio puedan compararse entre si. En
términos de la llustracion N° 3, la frontera de rendimientos constantes a escala es el rayo
que se extiende desde el origen hasta el punto correspondiente a la empresa mas
productiva (recta que pasa por el origen y el punto nimero 3). La distancia vertical entre
ambas fronteras de produccion constituye la denominada eficiencia de escala.

En este contexto, la eficiencia productiva es el producto de la eficiencia técnica y eficiencia
de escala, o la distancia vertical entre los pares ordenados (insumo, producto) de cada
puertoy la frontera de produccion de rendimientos constantes a escala.

Metodoldgicamente, el método DEA representa la forma menos cuestionable de medir la
eficiencia de una empresa, dado que presenta las siguientes ventajas:

(i) Laeficiencia se mide directamente por comparacion con otras empresas en la misma
industria.

(i) El método no asume la forma de la funcidon de produccion, lo que implica menos
restricciones.

Como se ha mencionado anteriormente, la Ultima ventaja genera que las propiedades
estadisticas de los parametros no se encuentren definidos, en la medida en que sin
restricciones no pueden realizarse pruebas de hipétesis. Es necesario sefialar, sin embargo
que, la mayor desventaja de la metodologia DEA se encuentra en la necesidad de
conformar una muestra de empresas comparables, y la recoleccion de datos que permita
un andlisis adecuado. En el primer caso, los criterios de seleccion de la muestra podrian ser
materia de controversia entre Regulador y empresa regulada, mientras que en el segundo
caso, la recoleccion de datos puede convertirse en una labor complicada y costosa.
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249. Adicionalmente, otra desventaja radica en que la metodologia DEA es sensible a las

250.

diferencias de tamafho de las empresas que conforman la muestra. (ver Farrier-Swier
Consulting (2002) para una discusion sobre la sensibilidad de esta metodologia a outliers).

Por ultimo, un problema comun a las medidas de eficiencia (la metodologia DEA noes la
excepcion) esta relacionado a la calidad del servicio. Por ejemplo, no es lo mismo medir la
eficiencia de un puerto que procesa una determinada cantidad de carga sin imponera las
naves demoras por congestion que otro puerto en el que las naves han de pasar mas
tiempo debido a este problema.

V.2. DEA Malmqbist

251.

252.

254.

En lo que se refiere a la aplicacion de la metodologia DEA al calculo de la productividad, es
necesario contar con informacion para las empresas de la muestra por lo menos para dos
periodos. Una version simple del célculo de la productividad de la empresa consideraria la
diferencia de logaritmos de la eficiencia técnica de la empresa en dos periodos de tiempo,
tal como se observa en la Ecuacion 13.

Ecuacidniz
LHER=LHET)~LAET-1)

Donde ER es la eficiencia relativa de la empresa en relacion a la muestra de empresas de la
misma industria, y ET es la eficiencia técnica en el periodo t o t-1.

Para obtener un indicador de la productividad de la empresa, es necesario agregar la
informacion sobre el cambio en la eficiencia de escala y el cambio tecnoldgico (ver
Ecuacidn 14).

Ecuacion 14

ET: EE: T:
X = X X
ETi-1 EEr-1 Tir-1

Donde EE corresponde a la eficiencia de escala en el periodo t o t-2, y T es el nivel tecnoldgico
en el periodo to t-1.

Como se ha sefalado anteriormente, puede calcularse el cambio de la productividad de la
empresa a través de funciones de distancia. Generalmente, el indice utilizado para obtener
el cdlculo de cambio en eficiencia es el indice MalmqUist, mientras que la productividad de
la empresa se calcula segun la siguiente expresion:

Ecuacidnag

_ Di(Yo, Xo)
DY, X

-

Donde D, es la funcion de distancia relativa a la tecnologia del periodo 1, y X e Y
corresponden al productoy los insumos, respectivamente. La funcion de distancia mide la
proporcion de los outputs en el periodo indicado, que se puede producir con los inputs del
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255.

_mismo periodo, asumiendo la tecnologia de uno de los dos periodos, en este caso el

periodo 1.

La ventaja del indice DEA MalmqUist es que permite estimar la productividad sin requerir
de informacion de precios, lo que es ideal para el caso de industrias reguladas, donde
usualmente los precios son fijados por el regulador. Asimismo, esta metodologia presenta
la ventaja adicional que permite la descomposicion de la productividad total de los factores
en sus diferentes componentes (cambio tecnoldgico, eficiencia técnica y eficiencia de
escala). Finalmente, es necesario sefnalar que este indice es no parameétrico, es decir, no
requiere suponer una forma funcional especifica para las funciones de produccion.

V.3. Metodologia de Analisis de Frontera Deterministica y Estocastica (SFA)

256.

" 257,

La metodologia SFA es considerada una version paramétrica del método DEA. La principal
diferencia entre ambas metodologias radica en que la SFA asume una forma funcional de
las funciones de produccion de las empresas (Cobb-Douglas o translogaritmica, por
ejemplo). El resto del analisis realizado para el caso de la metodologia DEA, es el mismo
que para el caso de la metodologia SFA.

Metodologicamente, el método SFA constituye una forma mas cuestionable de medir la
eficiencia de una empresa que el método DEA, aunque cuenta con la ventaja que los
parametros son susceptibles de pruebas estadisticas, dado que se asume una forma
determinada de la funcién de produccion. Al igual que en el caso de la metodologia DEA,
las mayores desventajas se encuentran en la definicion de la muestra, la adecuada la
recoleccion de datos que permita un andlisis y la correccion por calidad de servicio.

V.4. Metodologia Building Blocks

259.

260.

258.

La metodologia de Building Blocks 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 economicos de la empresa requlada sean iguales en el tiempo, con la finalidad
que ésta obtenga beneficios econdmicos iguales a cero.

Esencialmente, el método depende de informacion contable de la empresay un calculo de
la tasa de retorno del negocio por parte del Regulador. En ese sentido, la metodologia es
similar al mecanismo de regulacién a la tasa de retorno, pero utilizando un enfoque
prospectivos® para los calculos de ingresos y gastos en el futuro, y manteniendo el price cap
resultante fijo para el siguiente periodo regulatorio. Establecido el factor de productividad,
a diferencia de la regulacion 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.

En términos sencillos, el precio regulado seobtiene siguiendo los siguientes pasos:

(i) Etapal: 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.

5 También conocido como enfoque bayesiano.
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(i) ~ Etapa ll: El Regulador debe proyectar la demanda del servicio y la tasa de retorno del
negocio para el periodo regulatorio.

(iiiy ~ 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
obtendra la tasa de retorno determinada por el Regulador.

(iv) EtapalV: Se obtiene el precio regulado como el cociente entre el ingreso regulado y
la demanda proyectada.

261. 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 inversién
en infraestructura.

262. Las desventajas de utilizacion de esta metodologia estan relacionadas, en primer lugar, a
los menores incentivos que ofrece a la eficiencia de la empresa. En segundo lugar, la
metodologia Building Blocks puede introducir un problema de circularidad en el célculo 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.

V5 Metodologia de los NUmeros indices

263. La metodologia que se emplea en el Per( para estimar la productividad total de factores
es aquella que utiliza nimeros indices de cantidades. Estos permiten la homogenizacién y
agregacién de los diferentes productos e insumos de las empresas. Para ello, se utilizan
como ponderadores ios precios de los bienes y factores de produccién.

264. La teoria econdmica utiliza diversos indices para la asignacién de insumos y productos.
Dichos indices corresponden a los desarrollados por Laspeyres, Paasche, Torngist vy
Fisher. Diewert { ugg:,) analiza las ventajas y desventajas de estos indices en base a criterios
axiomaticos y funcionales. Los criterios axiomaticos incluyen, entre otros, las siguientes
pruebas:

(i) Laprueba de cantidades constantes. Silas cantidades de los productos son iguales en
dos periodos, el indice resultante deberfa ser igual en estos dos periodos, ain si
cambiaran los precios.

(i) Laprueba 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.

(i) Laprueba de incremento proporcional en producto. Silas cantidades del producto en
el segundo periodo se multiplican por un factor ), entonces el indice para el sequndo
periodo también deberia multiplicarse por A.

(iv)  Laprueba de tiempo al revés. Si se intercambian los precios y cantidades de producto
entre dos periodos, el indice resultante deberia ser el inverso del indice original.

265. Como se muestra en el Cuadro N°g, el Unico indice que supera las pruebas axiomaticas
consideradas es el indice de Fisher. Los indices de Paasche y Laspeyres fallan en la prueba
de tiempo al revés, mientras el indice Térngvist no supera la prueba de la canasta
constante. En la practica, el indice Tornqvist es muy similar al indice de Fisher, por lo que
su utilizacién es comUn entre los reguladores. Sin perjuicio de lo anterior, dados los
resultados del analisis de Diewert (1993), es recomendable la aplicacion del indice Fisher.
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Cuadro N° g
PROPIEDADES AXIOMATICAS DE LOS NUMEROS INDICES
Laspeyres Paasche Fisher Toérnqvist
Paositividad Si Si Si Si
ldentidad o prueba de precios constantes Si Si Si Si
Proporcionalidad en precios actuales Si Si Si Si
Invariabilidad al cambio de las unidades de medida Si Si Si Si
Prueba del tiempo al revés No No Si Si
Prueba de cantidad al revés No No Si No
Prueba de valor promedio para precios Si Si Si Si
Prueba de limites Si Si Si Si
Monotonicidad en precios actuales Si Si Si No

Fuente: Diewert (1993)
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

266. Por ultimo, es necesario precisar cada uno de los indices mencionados asume una forma

distinta de la funcidn de produccion. Los indices de Laspeyres y Paasche implican una

o ‘ tecnologia de produccion lineal, el indice de Fisher asume una funcién de produccidn

\,\ cuadratica, mientras que el indice de Térnqvist supone una funcidon de produccion
o \ translogaritmica (mas flexible que las anteriores).

267. Unade las criticas comUnmente realizadas a la metodologia de nUmeros indices, radica en
el empleo de precios como ponderadores. En el caso de las industrias reguladas, las tarifas
no necesariamente reflejan la evolucién del precio del mercado. En consecuencia, los
cambios en la productividad total de factores de las industrias reguladas podrian tener‘su‘L
origen en decisiones regulatorias, y no necesariamente en gananuas (o pérdidas) de
eficiencia.

Adicionalmente, los nGmeros indices no permiten identificar los factores que exphcan los
cambios en la productividad de la empresa regulada. En otras palabras, los nimeros
indices no,descomponen la productividad de la empresa en el camblo tecnologlco l
eficiencia técnica y la eficiencia de escala.

VI.  Regulacion por RPI-X en la Practica Nacional e Internacional

Vl.1. Experiencia Nacional

269. El Pery ha sido un pais pionero en la aplicacion del factor de productividad calculado
mediante nUmeros indices y por diferencias con la economia. De hecho, Peru es el Unico
pais en el mundo donde se aplica esta metodologia para el célculo del factor de
productividad en las industrias de servicios portuarios y aeroportuarios.

270. La primera determinacion de un factor de productividad en el Pert se produjo en la
industria de las telecomunicaciones. En el caso de revisiones tarifarias de servicios de
infraestructura de transporte ya se hanrealizado cuatro: tres en la industria portuaria (para
el Terminal Portuario de Matarani - TPM en 2004, 2009 y 2014), y dos en la industria
aeroportuaria (para el Aeropuerto Internacional Jorge Chavez - AlJCH en 2008 y 2013).

Industria de Telecomunicaciones

271. Las telecomunicaciones fueron el primer servicio publico en el Pery que se requld por RPI-
X, calculando el factor de productividad por numeros indices y por diferencias con la
economia. En este contexto, el primer factor de productividad se fijo para el servicio de
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273.
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telefonia fija en el afio 2001, estableciendo gran parte de la metodologia que después se
utilizaria en posteriores revisiones en la industria de telecomunicaciones, asi como en la
industria de la infraestructura de transporte.

Entre los aspectos mas destacables del calculo del primer factor de productividad realizado
por OSIPTEL, se encuentra la obtencidn del factor por diferencias con la economia. El
regulador adoptd el enfoque “americano” que propusieron sus consultores, Christensen
Associates, para el calculo del factor de productividads®.

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
(FCQ) para el calculo del factor de productividad de las telecomunicaciones en los Estados
Unidos. Este enfoque también es conocido como no bayesiano, dado que el factor se
calcula en base a datos historicos, y no a proyecciones sobre el futuro.

Christensen Associates descartd el enfoque “britanico”, segin 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 denominacién de Building Blocks.

De acuerdo con la férmula de Bernstein y Sappington, el incremento méximo en el precio
regulado que puede cargar la empresa corresponde a la diferencia entre la inflacién vy 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.

En el caso de Telefdnica del Pery, en la primera revision tarifaria (2001) el factor de
productividad que se aplico a los servicios regulados fue de -6,00% anual. En la sequnda
revision tarifaria (2004), OSIPTEL introdujo una modificacién a la metodologia utilizada en
el 2001. En este contexto, el regulador cuestiond que la empresa regulada estuvieraenuna
situacion de equilibrio competitivo de largo plazo, en la que los beneficios econdmicos
fuesen nulos.

Bajo tal supuesto, el incremento en la productividad de factores de la empresa no es
trasladado al consumidor final (en forma de precios mas bajos), como lo seria sila empresa
enfrentara presiones competitivas. En este contexto, la empresa estaba en capacidad de
retener lo que OSIPTEL denomind un “excedente de explotacion”. Considerando lo
anterior, se afadio al factor de productividad el factor M, cuyo valor fue calculado como la
diferencia entre la variacion del excedente de explotacién de la empresa regulada, vy la
variacion del excedente de explotacion que obtuvieron empresas de telecomunicaciones
no reqguladas y sujetas a una mayor disciplina competitiva.

Como resultado de estos cambios metodoldgicos el factor de productividad ascendié a -
10,07% anual para las canastas de servicios a las que se les aplicd el factor M%?, mientras

52 Ver Christensen Associates (2001).

52 Elfactor M se aplic a dos canastas de servicios telefdnicos: a la canasta C (cargo Unico de instalacidn) y a la canasta
D (renta mensual y llamadas telefénicas locales). En ambas canastas se considerd que la empresa regulada estaba
obteniendo un excedente de explotacion extraordinario.
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que para el resto de servicioss3 alcanzé el -7,80% anual.

La siguiente revision tarifaria para el sector telecomunicaciones tuvo lugar en el afio 2007,
y también introdujo algunas variantes metodoldgicas. En primer lugar, se abandono el
factor M utilizado en la revision del afio 2004. En segundo lugar, se calculd la productividad
de la economia por el método dual y por el método primal. Por Gltimo, se utilizaron dos
indices de precios para medir el crecimiento de los precios de la economia: el IPCYy el
deflactor del PBI. En la tercera revision tarifaria para los servicios de telecomunicaciones,
el resultado del factor de productividad fue de -6,42%.

La revision del factor de productividad que fue realizada para el periodo 2010 — 2013
continud con la metodologia establecida en la revision anterior. Como resultado de la
estimacion, se obtuvo un factor de productividad de -5,98%.

Continuando con los cambios metodoldgicos establecidos en 2007, en 2013 el OSIPTEL
estimo un factor de productividad de -6,10% para el periodo 2013 ~ 2016.

Industria Portuaria

En el afio 2004, OSITRAN calculd el primer factor de productividad para el TPM,
concesionado a la empresa TISUR. Dicho factor de productividad se aplico a los siguientes
servicios: ‘

e Carga en transito desde y hacia Bolivia.
o Carga fraccionada.
o Carga granelsolido (granos).
e Carga regional de cabotaje.
o Carga granel liquido.
o Carga fraccionada.
e Carga en transitoy regional.
o Contenedores.

Desde el punto de vista de la metodologia de calculo, el factor de productividad se estimé
por diferencias con la economia, aplicando la metodologia estandar de ndmeros indices.
Para la estimacion del crecimiento de los precios de los insumos de la economia, por su
parte, se empleé la propuesta que Christensen Associatess* hizo para la estimacion del
factor de productividad para las telecomunicaciones en el afio 2001.

Por otro lado, la agregacion de cantidades de productos e insumos se efectud con el indice
de Térnqvist, en la medida que este indice cuenta con buenas propiedades tedricas y
proporciona resultados muy parecidos a los correspondientes al indice de Fisher. El calculo
resultante del factor de productividad que se aplico a los servicios regulados fue de -4,16%
anual.

ES necesario sefialar que la primera revision tarifaria realizada para el TPM sento6 las bases

53 El factor M no se aplico a la canasta E de servicios telefénicos que comprende las llamadas de larga distancia
({nacional e internacional).

s« La propuesta consiste en estimar el crecimiento en los precios de los insumos de la economia como la suma entre
la productividad de la economia y la inflacién de la economia. Esto en la practica supone eliminar la influencia de
la productividad de la economia en el calculo del factor por diferencias. Ver Christensen Associates (2001).
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‘metodoldgicas sobre las que se modificd el Contrato de Concesién de TISUR y el RETA en
el afio 2006. Como se sefialé anteriormente, estas modificaciones constituyen las pautas
metodolégicas empleadas en la presente revision, con la finalidad de mantener el principio
de predictibilidad.

Posteriormente, en el afio 2004 se realizd la segunda revision del factor de productividad
de TISUR. El factor de productividad del Concesionario ascendié a 6,93%, el mismo que
entro en vigencia el 17 de agosto del afio 2009 Y se mantuvo vigente hasta el 16 de agosto
del afic 2014.

Cabe resaltar que en el proceso de revisién del afio 200g, se concluyd que existian usuarios
que ostentaban poder de negociacién frente el Concesionario. De esta manera, a los
demandantes de grandes volUmenes 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 requlacién tarifaria.

Finalmente, en el afio 2014, se realizd la tercera revisidn tarifaria del TPM. El valor del
factor de productividad fue de 0,54,%, el mismo que estuvo determinado principalmente,
porelincremento en el costo de los insumos en la region de Arequipa, lo cual tuvo un efecto
contrario en la nivel de productividad alcanzado por este terminal portuario.

Industria Aeroportuaria

En el afio 2008, se realizé la primera revisidn tarifaria de los servicios regulados brindados
en el AUCH. Cabe sefialar que esta revisidn fue la primera realizada en la industria
aeroportuaria empleando un factor de productividad calculado mediante némeros indices
y por comparacion con la economia.

Segln lo establecido en el Contrato de Concesion de LAP y diversas resoluciones de
OSITRAN, el factor de productividad del AlJCH se aplicé a los siguientes servicios:

e Uso de aeroestacion (TUUA) nacional e internacional.

® Aterrizaje y despegue nacional e internacional.

e Estacionamiento de aeronaves nacional e internacional.
e Uso de instalaciones de carga.

® Usode puentes de embarque.

Altratarse del primer calculo del factor de productividad para la industria aeroportuaria en
el Pery, la revision tarifaria considerd diversos aspectos metodologicos.

En primer lugar, se opt6 por emplear el enfoque single till o caja Unica para determinar los
productos e insumos a incluir en el cdlculo de la productividad. De acuerdo con este
enfoque, para él calculo de la productividad se utilizaron todos los productos e insumos del
aeropuerto, sin excluir aquellos que por su naturaleza comercial no estan regulados por
precio tope. El enfoque alternativo, conocido como dual till, o caja doble, supone incluiren
el calculo de la productividad solo aquellos productos e insumos correspondientes a los
servicios regulados, lo que implica contar con una regla de asignacion de costos comunes
razonable en una industria caracterizada por la presencia de economias de alcance
significativas.
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En sequndo lugar, se opto por utilizar el enfoque primal®. La alternativa. hubiera sido
utilizar el enfoque dual®®. Aunque es necesario sefialar que ambos enfoques son
tedricamente equivalentes para el calculo de la productividad, en la practica, la eleccion
depende de la disponibilidad de datos¥.

Por Ultimo, el calculo del factor de productividad utilizé el enfoque no bayesiano, es decir,
supuso que la mejor prediccion para la evolucion futura de la productividad es la
informacion pasada. Para calcular la productividad histérica, se utilizé informacion del
periodo 2001-2007. Debido a que en el afio 2005 LAP introdujo el servicio de puentes de
embarque, se cred un afio proforma, con el objetivo de obtener series homogéneas para
calcular la evolucion de la productividad.

El factor de productividad aplicable a las tres canastas de servicios aeroportuarios
regulados ascendi6 a 0,53% anual.

Posteriormente, en el afio 2013, se realizd la segunda revision tarifaria mediante el
mecanismo de RPI-X. Se aplicaron los mismos criterios y metodologias implementadas en
la primera revision. En esta ocasién, el factor de productividad para el periodo 2014-2018
fue de o0,05%.

Vl.2. Experiencia Internacional

297.

299.

300.

Nueva Zelanda

En Nueva Zelanda los puertos estan sujetos por un lado a la regulacion de la industriay por
otro a las leyes generales de competencia. Hasta la década de los ochenta, los servicios
portuarios eran provistos directamente por el sector publico. Asi, los puertos eran
gestionados por autoridades portuarias regionales, mientras que la planificacion general
estaba a cargo de una autoridad portuaria nacional.

Tras la reforma, compafifas privadas adquirieron parte de la propiedad de la infraestructura
portuaria y la responsabilidad de su gestion como un negocio. Asimismo, comenzaron a
cotizar en bolsa.

En Nueva Zelanda no existe requlacién de las tarifas portuarias. La opinion prevalentes® es
que existe un nivel de competencia tal en la prestacion de servicios portuarios que impide
que los puertos abusen de su poder de mercado. Por lo tanto, no se recomienda una
requlacién de tarifas a gran escala. Esto no es Gbice para que se hayan producido algunas
denuncias por abuso de poder de mercado por parte de algunos usuarios de los puertos.

En definitiva, dadas las condiciones competitivas de los puertos en Nueva Zelanda, en este

ss El enfoque primal surge al considerar que la empresa toma.sus decisiones de produccian con la intencion de
maximizar sus beneficios.

6 El enfoque dual surge al considerar que la empresa toma sus decisiones de produccion con la intencién de
minimizar sus costos.

7 Para una amplia discusion de las ventajas en inconvenientes de utilizar el enfoque primal o el enfoque dual
consultar OSIPTEL (2007).

s8  Ver Charles River Associates (2002).
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pais se ha optado por tratar los problemas puntuales que algunos usuarios puedan tener
en sus respectivos puertos, debido a que por sus caracteristicas particulares se encuentren
con un grado muy limitado de alternativas, y no abordar una regulacién tarifaria para toda
la industria.

Australia

La Comisidn de Servicios Esenciales (Fssential Services Commission, ESC por sus siglas en
inglés) es la entidad encargada de regular los puertos victorianos comerciales, segin lo
establecido en la legislacion de 1995 sobre servicios portuarios. Los puertos victorianos
resefiados son los de Melbourne y Hastings de propiedad estatal, y los de Geelong vy
Portland de propiedad privada.

El puerto de Melbourne es el puerto integrado mas grande de Australia, posee 30
amarraderos y maneja el 37% de la carga transportada en contenedores. El puerto de
Geelong es el segundo puerto comercial més 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 tamafio (ambos poseen cinco amarraderos).
Hastings maneja derivados de petréleo y acero, mientras que Portland es un puerto
graneleroy de minerales.

En el caso de los puertos australianos, los servicios reqgulados corresponden a los servicios
]

por el uso de los canales vy ios servicios de amarraderos (uso de amarradero y manejo de

carga).

Desde el afio 1996 hasta junio del afio 2000, los precios de los servicios regulados se fijaron
mediante Ordenes de Precio, las mismas que impusieron sustanciales reducciones en los
cargos del puerto de Melbourne. Para el periodo junio 2000-junio 2005, se fijaron precios
tope para los servicios portuarios de forma diferenciada, por una parte para el puerto de
Melbourne y la Victorian Channels Authority (VCA), administrador de los canales quesirven
a los puertos de Melbourne y Geelong, y, por otra parte para el resto de puertos
victorianos.

Al puerto de Melbourne y la VCA, se aplicé un esquema CPI-X utilizando una metodologia
de Building Blocks para el calculo del factor de productividad, el mismo que ascendié a 5,2%
para el primero y a 2,1% para el segundo. Para el resto de puertos, se establecio la
indexacion de las tarifas de acuerdo al CPL. En el caso de estos puertos, el tope se aplica
sobre cada servicio, no permitiéndose ponderar los cambios. En el puerto de Melbourne y
la VCA se aplica el price cap sobre una canasta, permitiéndose 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 el price cap, estan calculadas sobre la base de costos promedio
de largo plazo, mientras que las tarifas del resto de puertos mencionados simplemente son
las tarifas preexistentes a la regulacién.

En el 2004, la ESC presentd un documento sobre la regulacion de los puertos victorianos
que concluye y recomienda bajo un anélisis de poder de mercado, un esquema de
regulacion “light-handed” o de supervisidn 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, estaran sujetos a un esquema de regulacidn por price cap.
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De otra parte, los puertos del sur de Australia son regulados por la Comision de Servicios
Esenciales del Sur de Australia (ESCOSA, por sus siglas en inglés). Desde un punto de vista
legal, la regulacién econdmica de los servicios portuarios del sur de Australia se introdujo
el afio 2000, mientras que los puertos de esta area fueron privatizados en el afio 2001. Los
servicios sujetos a regulacién de precios incluyen provision 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 afos.

En necesario sefialar que los servicios de canales, practicaje, uso comin de amarraderos y
algunas facilidades de manejo de granos, estan sujetos a regulacion de acceso.

El afio 2003, la ESCOSA revisé el marco regulatorio, estableciendo la vigilancia de precios
para los servicios maritimos esenciales. En el 2004, el estudio de determinacion de precios
concluy6 que el esquema de vigilancia de precios deberia continuar hasta la siguiente
revision en el 2007.

Costa Rica

Geograficamente, los puertos costarricenses se encuentran ubicados en la costa atlantica
(Limén y Moin), administrados por la Junta de Administracion Portuaria y de Desarrollo
Econdmico de la Vertiente Atlantica (JAPDEVA), y la costa del Pacifico (Caldera,
Puntarenas y Punta Morales), administrados por el Instituto de Puertos del Pac:ﬁco
“(INCOP). : : -

El INCOP ha trasladado algunos servicios al sector privado; dentro de un proceso de ?
-~ modernizacion y privatizacion. Ambos administradores portuarios-se encueritran bajo
esquemas de regulacion por Tasa de Retorno, pero con enfoques dnferentes estando cada

- administracion bajo una normativa propia.

Para el caso de INCOP, las tarifas se fijan utilizando una metodologia de flujo de fondos
(variante de la metodologia cost plus o Tasa de Retorno), mediante la siguiente férmula:

Ecuacion 16
CSP =0+G+D+R
Donde:

CSP: Costo del Servicio Prestado.

O: Gastos de Operacion.

G: Gastos Generales y de Administracion.
D: Depreciacion.

R: Rentabilidad o Rédito para Desarrollo.

Los Costos del Servicio Prestado representan el total de ingresos minimos necesarios para
cubrir los egresos. La construccion de estos costos mediante bloques revela la utilizacion
de la metodologia de Building Blocks. Los ingresos deben obtenerse mediante la aplicacion
de una estructura tarifaria que tome en cuenta la demanda de servicios por bloques de
consumo.
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Para el calculo de los componentes de la férmula se utiliza un modelo financiero que
involucra la proyeccién de gastos, base tarifaria y rentabilidad. Esta 0ltima, en caso de
empresas publicas, determina un excedente destinado a la inversién en infraestructura
para el desarrollo del sistema.

En el caso de la JAPDEVA, las tarifas de uso de infraestructura también estan orientadas a
la recuperacion de los costos de proveer el servicio. Los servicios que presta se denominan

puerto, estadia, muellaje y desembarque.

Los costos promedio de cada servicio se asignan individualmente mediante la siguiente
expresion donde el subindice i refiere cada uno de los servicios mencionados.

Ecuacidn 17

CQ+(r+5)><K

4 = o
9 o
Donde:
e Aj: Tarifa porel Servicio f.
e (CO; Costo Operativo del Servicio Prestado i.
e Qp Cantidad del Servicio i.
e O Cantidad Optima del Servicio i (capacidad).

2

r: Tasa de Retorno Aceptable (incluye un monto para el desarrollo reg;ona!}
e 0 :Tasade Depreciacion Lineal.
e K Monto de la Inversion para el Servicio .

El primer sumando representa los costos operativos promedio del servicio /. La proyeccién
de estos costos se calcula en funcidn a los Ultimos tres afios. El segundo componente de ia
derecha, por lo tanto, representa el costo de capital promedio de largo plazo.

Si la tasa de utilizacién Q;/ O/ de la infraestructura portuaria es baja, el flujo de ingresos”
que se obtengan solo cubrird parte del capital en uso. Dado que Q;" es la capacidad dptima
correspondiente a cada servicio, el puerto con mayor utilizacion recuperara la mayor parte
del capital fisico empleado.

En la estimacidn de la capacidad dptima se toma en cuenta: (a) el stock de la capacidad
actual de la infraestructura, (b) el tiempo maximo de la utilizacién de la infraestructura en
un afo y (c) la tasa de utilizacion critica.

México

La Secretaria de Transportes y Comunicaciones es el organismo encargado de establecer
las bases para.la regulacién de precios por el uso de la infraestructura portuaria y de
prestacion de servicios. En el afio 1993 se inicié un proceso de reforma del sistema
portuario, credndose las Administraciones Portuarias Integrales (API) con la finalidad de
descentralizar la administracion portuaria concentrada anteriormente en la empresa
estatal Puertos Mexicanos.

Las APl actUan como landlords ya que estan impedidas de realizar operaciones portuarias,
por lo que deben contratar a terceros para brindar los servicios de operacion. Las tarifas de
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estos servicios son fijadas 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 regulacion de tarifas

en los titulos de concesion. Asimismo, la Ley establece que: “Los administradores

portuarios, de conformidad con lo que la Secretaria de Comunicaciones y Transporte

establezca en sus titulos de concesion, podran determinar las bases tarifarias y de precios a

que se sujetardn los operadores de terminales, marinas e instalaciones portuarias y los

prestadores de servicios con quienes tengan celebrados contratos.”>?

323. De la misma manera la norma estipula que: “En la regulacion se podran establecer tarifas y
precios maximos por el uso de bienes o la prestacion de servicios especificos o conjuntos de
estos, asi como mecanismos de ajuste y periodos de vigencia.”® Segun Estache, Gonzalez y
Trujillo (2002), estas tarifas maximas se aproximan a los costos marginales de largo plazo
para cada puerto, siendo revisadas cada cinco afios para reflejar las ganancias en eficiencia
obtenidas.®

Colombia

324. En materia de infraestructura portuaria, la Direccion General de Transporte Maritimo y

Puertos del Ministerio de Transporte es la institucion que posee facultades de regulacion.

, Entre éstas se encuentran la elaboracion de propuestas de reglamentos técnicos, la

R supervision de las concesiones, la elaboracién de propuestas de normativa portuaria, la
aprobacién y otorgamiento de concesiones portuarias y la construccion de puertos.

325. De acuerdo a uninforme de NERA (2002), realizado para el Ministerio de Transporte sobre
aspectos institucionales de la regulacion del transporte en Colombia, existe duplicidad de
funciones en los ambitos de normatividad econdmica y reglamentacion técnica entre la
Direccion General de Transporte Maritimo y Puertos, la Direccion Maritima y la Comision
de Regulacién del Transporte. En la actualidad, el poder ejecutivo ha retirado toda facultad
reguladora a la Direccion Maritima.

Con la reforma portuaria de 1991, se elimind el monopolio publico sobre la propiedad de
los puertos, ejercido por la Empresa Puertos Colombia. En este contexto, los puertos se
otorgaron en concesion bajo esquemas privados, mixtos y publicos. Las sociedades
portuarias actdan como landlords, pudiendo contratar a terceros para la realizacion de las
operaciones portuarias.

327. En lo referente al régimen de tarifas, a partir de 1997 las sociedades portuarias fijan sus
tarifas requiriendo la aprobacion de la Superintendencia de Puertos y Transporte. Antes
del afio 1997, 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 actUe en situacion de monopolio natural, el Ministerio de Transporte tiene la
facultad de fijar las tarifas.

59 Articulo 60 del capitulo de precios y tarifas de la Ley de Puertos de México.

g Articulo 61 del capitulo de precios y tarifas de la Ley de Puertos de México.

61 “The limits approximate the long-run marginal cost of each port —operating and investment cost- and hence tariffs are
different for each port but close to the level that would result from competition. To promote incentives for cost

reductions and innovation, the limits are to be revised every five years to reflect any efficiency gains that may have
been obtained from competition between the ports.” Estache et al., (2002). pag. 548.
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El salvador

328. De acuerdo con el Reglamento Especial para la Aplicacién de Tarifas de Servicios
Portuarios, aprobado por el Consejo Directivo de la Autoridad Maritima Portuaria, en caso
de no existir condiciones de competencia, ésta fijara las tarifas portuarias. En este
contexto, la norma sefiala que la Autoridad Maritima Portuaria podrg elegir entre realizar
un benchmark o una regulacion por tasa de retorno.

329. Solo en el caso de ajustes tarifarios debido a cambios tecnolodgicos o a mejoras en la
eficiencia, la autoridad debera utilizar una regulacion por precios tope de la forma IPC - X.

VI.3. Comparacion de Mecanismos Regulatorios Portuarios

330. El cuadro comparativo muestra que solo en Australia y El Salvador se ha establecido
claramente una regulacién por incentivos en el sector portuario. En México, existe la
facultad de revisar las tarifas, pero la ley no especifica la metodologia a emplearse. En el
caso de Australia, a excepcion del puerto de Melbourne, se ha migrado hacia una
regulacion mas laxa, pasando a un esquema “light-handed”. En Nueva Zelanda, la
regulacién es similar ya que no existe regulacion de las tarifas portuarias. No obstante,
puede haber una intervencién regulatoria ante problemas especificos en algin mercado.
Es necesario sefialar que, de las experiencias revisadas, en ningin pais el factor de
productividad se calcula mediante ndmeros indices y por diferencias con respecto a la
economia.
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Vi.4. Productividad de la Concesidn versus Productividad del Concesionario

331

332.

334

336.

333.

335

Considerando los comentarios presentados a la Propuesta Tarifaria del Regulador, asi
como la discusion llevada a cabo a partir del informe oral realizado el 14 de julio del afio
2015, se considera conveniente discutir algunos aspectos metodoldgicos adicionales
respecto a las revisiones tarifarias llevadas a cabo por el OSITRAN y, en particular, en lo
referido al enfoque de la productividad del concesionario versus el enfoque de la
productividad de la concesion.

En la mayoria de las industrias reguladas, la empresa es el negocio, esto es, la empresa
concesionaria aporta todos los insumos a la concesion, los costos de la empresa son los
costos de la concesidn y los ingresos de la empresa son los ingresos de la concesion. En
dichos casos, la productividad de factores de la empresa concesionaria es la
productividad de factores de la concesion.

Un ejemplo de industria que se encuentra reqgulada a través del mecanismo de precios
tope en el que el factor de productividad de la empresa concesionaria coincide conel de
la concesion, es la telefonia fija. En este caso, lo habitual es que la empresa soporte todos
los gastos derivados del empleo de insumos para la produccion y reciba todos los ingresos
por la venta de los servicios, aun cuando necesite una habilitacion legal o contrato de
concesion para operar.®?

Sin embargo, en algunos sectores concesionados se observa que las aportaciones de
insumos y los resultados del negocio son compartidos entre la empresa concesicnaria y
el Estado. Dicha caracteristica se observa con frecuencia en la industria de infraestructura
de transporte.

Por ejemplo, en el caso de la concesion del AlJCH 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 aeronavegacion), como los productos (el
Estado, a través 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 concesion del
AlJCH.®

En consecuencia, el OSITRAN se ha visto en la disyuntiva de si calcular el factor de
productividad utilizando el enfoque de productividad de la concesidn o el negocio, ©
utilizando el enfoque de productividad del concesionario. Partiendo de una situacion en
la cual el porcentaje de las ventas que recibe cada socio compensa el costo de
oportunidad de los insumos aportados a la concesion (esto es, el nivel tarifario inicial y la
distribucion 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 distribucion de ingresos para las partes involucradas.

62 Cabe precisar que las empresas de servicios pGblicos de telecomunicaciones contribuyen con un 1% de sus ventas
al FITEL, pero este pago no es el pago por ningtn insumo, sino que puede considerarse como un impuesto ad
valorem.

8 Se habla de socios de facto debido a que no son socios en el sentido del derecho societario, en la medida que el
Estado y CORPAC no ostentan participacion alguna en el capital social de LAP. No obstante, los tres contribuyen
con insumos vy los tres disfrutan de los ingresos de la produccién (dependiendo su retribucién del resultado del
negocio).
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Sobre la productividad de la concesion (enfoque extendido)

337

338.

339.

340.

341.

'342.

En el caso del enfoque extendido o de productividad de la concesion, el factor de
productividad se calcula como la productividad del negocio, tomando en cuenta los
insumos aportados por todos los agentes involucrados en la concesion.

Cuando el factor de productividad se calcula como la productividad de la concesidn, la
modificacion en el nivel de precios es el promedio de la variacién en el valor econémico
de los insumos que aporta cada socio. Considerando que el porcentaje sobre el valor
econdmico de la produccién que recibe cada socio permanece constante, bajo este
enfoque se benefician los socios cuya variacion en el valor econdmico de los insumos que
aportan es inferior al promedio; mientras que los socios cuya variacién en el valor
economico de los insumos que aportan es superior al promedio resultan perjudicados.®

Con este enfoque, los precios finales que pagan los consumidores son consistentes con
la evolucion de la productividad, siempre que se tomen en cuenta todos los insumos que
se emplean en la produccién y se valoren a su costo de oportunidad. El reparto del valor
economico de la produccién entre los socios no es neutral y varia dependiendo de la
evolucion del aporte relativo de cada uno de ellos.

La principal ventaja de este enfoque es que permite trasladar las gananaas de eficiencia
de los socios a los usuarios de los servicios.

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 transaccion de mercado. - o -

Adicionalmente, el enfoque de productividad de la concesién incrementa el riesgo de
gestion para la empresa, pues se le aplica un factor de productividad-que depende no solo
de su productividad, sino también de la productividad de sus socios.

Sobre la productividad del concesionario (enfoque restringido)

343.

344.

En el caso del enfoque restringido o de productividad del concesionario, el factor de
productividad se calcula tomando en cuenta Gnicamente los insumos aportados por la
empresa concesionaria.

Cuando el factor de productividad se calcula como la productividad del concesionario, la
modificacion en el nivel de precios es igual a la variacion en el valor econémico de los
insumos que aporta Unicamente la empresa concesionaria. Considerando que el
porcentaje sobre el valor econédmico de la produccién que recibe cada socio permanece
constante, el valor econémico de la produccion que recibe la empresa concesionaria varia

Y %

6 Para que todos los socios recuperen su costo de oportunidad, los socios que incrementen su aporte relativo
deberian ver incrementada su participacién en los ingresos, y los socios cuyo aporte relativo disminuye deberian
ver reducida su participacién en los ingresos. Como los porcentajes de participacién permanecen fijos, los socios
que disminuyen su aportacion relativa obtienen més de lo que deberian, y los socios que aumentan su
participacion relativa obtienen menos de lo que deberian.
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en proporcion directa a la variacion en el precio que resulta de aplicar el factor.®

345. Con este enfoque, el aumento en el valor de la produccidon que recibe la empresa
compensa el aumento en el valor econdmico 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
extraordinarios.

346. Con relacion al reparto del valor econdmico 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 variacién
en el valor econdmico de los insumos del concesionario es distinta a la variacién en el
valor éconémico de los insumos del resto de socios. La evolucién del nivel de precios que
pagan los consumidores, por su parte, es consistente con la evolucién de la productividad
de la empresa concesionaria.

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 inversion.

Asimismo, se reduce la incertidumbre regulatoria, en la medida que no es necesario
calcular el valor econdmico de los insumos que aportan los socios de facto de la empresa
concesionaria. Dicho valor siempre sera discutible porque se carece de datos y porque
existen diversas aproximaciones y técnicas para calcularlo.

349. Laprincipal desventaja del enfoque de la productividad del concesionario es que, si bien
el nivel de precio final gue pagan los consumidores es consistente con la evolucién 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 concesion (incluyendo a los socios de facto) recupere el costo de oportunidad de
SUS iNSUMOS.

/|
VR

3 Vi@sm ‘?@
%

Sobre el enfoque utilizado por el OSITRAN

350. Considerando las ventajas y desventajas antes sefialadas, 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 el procedimiento de revision
tarifaria se busca trasladar hacia los usuarios las ganancias de productividad del
concesionario, al tiempo que se provee a este Ultimo de incentivos adecuados para la
inversion.

5 Como el factor de productividad se calcula con la productividad de la empresa concesionaria, la variacién en el
valor econdmico de la produccion que recibe el concesionario iguala a la variacion en el valor econdmico de los
insumos que aporta.

5 Cabe precisar que de ello se deriva una disminucion en el riesgo de renegociacion del contrato. Sila variacién en
los insumos aportados por la empresa es superior a la de los socios, la variacion en el nivel de la tarifa resultante
del enfoque de productividad de la concesion serd insuficiente para compensar el costo de oportunidad de la
empresa y puede derivar en debilidades financieras para la misma. Por otro lado, si la variacidn en los insumos
aportados por la empresa es inferior a la de los socios, la variacién en el nivel de la tarifa resultante del enfoque
de productividad de la concesion sera excesiva para compensar el costo de oportunidad en que ha incurrido la
empresa, y puede derivar en excesivos beneficios que despierten presiones politicas a favor de una
renegociacion.
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351.

352.

353.

354.

355.

356.

357.

En tal sentido, el objetivo del célculo de la productividad llevado a cabo por el OSITRAN
es medir la relacion existente entre la produccion obtenida y los insumos utilizados por el
concesionario para producir. Este enfoque ya ha sido utilizado anteriormente en los
procedimientos de revision tarifaria de LAP y TISUR.®7

Es importante precisar que la eleccion del enfoque de productividad del Concesionario
no se contrapone con lo establecido en el Contrato de Concesion del TMS, en particular,
considerando que en la Clausula 8.19 explicitamente se menciona que: “El factor de
productividad (X) corresponde a las ganancias promedio por productividad obtenidas por el
CONCESIONARIO."

Asimismo, cabe mencionar que optar por el enfoque de la productividad del
concesionario implica, en el caso del procedimiento de revision tarifaria del TMS, que
solamente aquellos insumos utilizados por DPW vy que tienen relacién directa con la
provision de los servicios en el TMS deben ser incorporados en el calculo del factor de
productividad. En tal sentido, previo al cdlculo del factor de productividad del TMS se
deben descontar todo tipo de retribucionesy aportes a entidades estatales, en particular:

(i)  Laretribucion pagada al Estado, a través de la APN, como contraprestacion por
el derecho de explotar exclusivamente el TMS.
(ii)  Elaporte porregulacion pagado a OSITRAN.
(iiiy  Otros aportes/contribuciones pagados al Estado, tales como la ICA.

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. '

En linea con lo mencionado en las secciones anteriores, optar por el enfoque de
productividad de la Concesion, implicaria identificar los insumos que las citadas
entidades estatales aportan al proceso productivo del Concesionario, lo cual no
necesariamente puede realizarse. Asimismo, se deberia obtener un precio para los
insumos que ellas aportan, lo cual no necesariamente es posible considerando que no
existe una transaccion de mercado.

Enelcasode la APN, porejemplo, la retribucion que paga el Concesionario no tiene como
origen contraprestacion alguna en insumos, por lo que debe excluirse del calculo del
factor de productividad. En el caso especifico de la ICA, ésta fue utilizada en la ejecucion
de obras fuera del area de la Concesion, los beneficiarios directos o quienes vieron
incrementado su bienestar fueron las lineas navieras, empresas de transporte terrestre,
usuarios particulares de las vias terrestres, entre otros, no habiendo el Concesionario
acreditado un beneficio directo en términos de productividad del terminal portuario.

En tal sentido, optar por el enfoque de la Concesion e incluir estos conceptos podria
resultar en una distorsion, en la medida que la comparticion de ingresos del
Concesionario es mandatoria (en virtud de lo establecido en los Contratos de Concesion),
mientras que no necesariamente existiria un correlato en el aporte de insumos, lo cual

& Cabe indicar que se hace referencia a estos antecedentes de conformidad con el principio de predictibilidad
establecido en el articulo del RETA, segUn el cual en los procesos de fijacidn, revision o desregulacién tarifaria el
OSITRAN procurara utilizar criterios de decisién similares ante situaciones o circunstancias de similares
caracteristicas.
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generaria incrementos o reducciones artificiales de la productividad afectando a los
usuarios o la empresa regulada.
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VIl.  Propuesta del Regulador para el Calculo del Factor de Productividad para el
TMS o

358. Enestaseccion, se desarrolla el calculo del factor de productividad para el TMS, en linea
con lo establecido en la Clausula 8.19 del Contrato de Concesion. Segin Bernstein y
Sappington (1999), para la expresion que determina el factor X o factor de productividad,
es:

Ecuacion 18
X =\We-w HT -T¢

Donde:

We  eselcrecimiento de los precios de los insumos de la economia.
o W es el crecimiento de los precios de los insumos de la empresa.

T es el crecimiento de la productividad de la empresa.

Te es el crecimiento de la productividad de la economia.

359. A continuacion se desarrolla la forma de calculo de cada uno de los cuatro componentes
,m s de la Ecuacion 18. Cabe precisar que en la Audiencia Publica realizada el 27 de mayo de
2015 y a través del correo info@ositran.gob.pe se recibieron algunos comentarios
metodoldgicos, relacionados a aspectos tales como la muestra de betas apalancados, el
calculo del costo de la deuda, el uso de valores de la economia de los Estados Unidos,
entre otros. De acuerdo al analisis llevado a cabo por el Regulador, dichos comentarios
no afectan los resultados del calculo del factor de productividad explicado en la presente
seccion, tal como se detalla en el Anexo 6.

VIil.1. Célculo de la Productividad Total de Factores del TMS

X =\Wwe-w T*

360. Laproductividad total de factores se define como el cociente entre la variacion promedio
de la produccion de servicios portuarios y la variacion promedio en la utilizacion de los
insumos necesarios para la produccion de dichos servicios. Como existen distintos
servicios y distintos factores de produccion, es preciso emplear nimeros indice que
permitan su agregacion.

361. Cabe precisar que para la propuesta actual, el periodo de calculo del factor de
productividad sera el periodo 2010-2013. En ese sentido, recogiendo la propuesta del
-Concesionario, se utiliza como criterio de anualizacion una regla de tres simple que
permite extrapolar proporcionalmente los cinco meses (agosto-diciembre) de operacion
a todo 2010. Similar criterio se aplico para las series de mano de obra y materiales.

Vil.1.1. Calculo del indice de Productos

362. Para obtener el indice de productos, es preciso contar con datos de cantidades y precios
de servicios provistos por el TMS. Cabe precisar, que mediante las Resoluciones N° 0o7-
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363.

364.

365.

366.

15-CD-OSITRAN y N° 014-15-CD-OSITRAN, el Consejo Directivo de OSITRAN a solicitud
de DPW Callao establecié que la informacion de precio y cantidades correspondientes a
los Servicios Especiales debian ser considerados confidenciales. En ese sentido, en el
presente informe dicha informacion no sera publicada de forma detallada para garantizar
la confidencialidad de la informacion proporcionada por el Concesionario.

Considerando lo anterior, en el Cuadro N° 11 y en los subsiguientes se presentan las
cantidades asi como las unidades en que estan expresadas, correspondientes solo a los
Servicios Estandar a la nave y a la carga, las mismas que se obtienen de la informacion
proporcionada por el Concesionario en la contabilidad regulatoria.

Cuadro N° 12
TMS: Cantidades Vendidas de Servicios Estandar, 2010-13
{miles de USD)

Metro

Servicio a la Nave Eslora 3092 3202 3648 3447
Servicio a la Carga
Contenedor con carga de 20 pies TEU 131 177 216 201
Contenedor con carga de 4o pies TEU 304 422 497 450
Contenedor vacio de 20 pies TEU 42 53 76 68
Contenedor vacio de 40 pies TEU 157 207 261 267
Transhordo
Contenedor con carga de 20 pies TEU [N 63 92 81
Contenedor con carga de 40 pies TEU 104 132 141 154
Contenedor vacio de 20 pies TEU 11 8 14 18

Contenedor vacio de 40 pies TEU 46 33 60 70

Fuente: Contabilidad Regulatoria de DPW.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

En lo que respecta a los precios, de acuerdo con la metodologia de calculo del factor de
productividad mediante numeros indices, estos corresponden a los precios
efectivamente percibidos por el Concesionario por la prestacion de servicios en el TMS.
Dado que no se cuenta con dicha informacion, se utilizaron precios implicitos, es decir, el
cociente entre los ingresos recibidos y las unidades de servicios producidos.

Para mantener la consistencia metodoldgica, deben considerarse en el analisis los
ingresos efectivamente percibidos por DPW. Por lo tanto, debe descontarse de los
ingresos la Retribucion al Estado (3% de los ingresos brutos) y el pago de la Tasa
Regulatoria (1% de los ingresos brutos).

Es necesario sefialar que, en la medida en que la Retribucién al Estado y la Tasa

Regulatoria se aplican por igual a todos los servicios, los indices de Fisher obtenidos
utilizando precios implicitos derivados de los ingresos brutos son los mismos que los
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precios implicitos derivados de los ingresos netos® - Los ingresos brutos por ventas de
Servicios Estandar se muestran en el Cuadro N° 12.

Cuadro N° 12
TMS: Ingresos Brutos por Venta de Servicios Estandar, 2010-13
{miles de USD)

Metro 2300 22 2602 252
Servicio a la Nave Eslora 3 95 524
Servicio a la Carga
FC)Zic;r;tenedor con carga de 20 TEU 15528 15798 1896 21326
FC)jic;r;’tenedor con carga de 40 TEU 21632 28446 | 38505 | 36468
Contenedor vacio de 20 pies TEU 3749 3763 5478 5043
Contenedor vacio de 40 pies TEU 9580 11119 14097 | 14804
o Transbordo
Contenedor con carga de 20
S pies J TEU 574 1744 2 498 2356
e Contenedor con carga de 40
pies dgades TEU 1324 3659 3849 4 486
Contenedor vacio de 20 pies TEU 112 209 392 537
Contenedor vacio de 40 pies TEU 586 906 |- 1635 | 2036

Fuente: Contabilidad Regulatoria de DPW.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

367. De esta manera, los precios implicitos para cada afio de los servicios que presta DPW se
obtienen mediante la siguiente férmula:

Ecuacidnag

I
Pt = —:
Q¢
Donde:
o P/ es el precio implicito del servicio jen el afio t.
o es el ingreso por el servicio i durante el afio t.
o Qf es la cantidad vendida del servicio i durante el afio t.

368. Los precios implicitos calculados para los Servicios Estandar de acuerdo a la ecuacidn
anterior se muestran en el Cuadro N°13.

%

8 Ese no es siempre el caso para todos los concesionarios de infraestructura de transporte. En el caso del AlJCH de
Lima, el porcentaje de ingresos brutos en relacién a los ingresos netos efectivamente percibidos por el
concesionario no es constante para todos los servicios. Esto obliga a calcular y emplear los ingresos netos para
la elaboracion de los indices, como se muestra en OSITRAN (2008).

% Matematicamente sucede que para el calculo de los indices de Laspeyres y de Paasche que componen el indice
de Fisher, los porcentajes a los que hay que multiplicar los ingresos brutos para la obtencién de los ingresos netos
para el Concesionario son constantes, y por tanto, se simplifican tanto en el numerador como en el denominador
de los citados indices.
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(USD)
Metro 0,71 0,6 0,68 0,71

Uso o alquiler de amarradero Eslora W7 3 ! 4

;Zg;tenedor con carga de 20 TEU 113,47 85,80 96,85 101,08
g;r;tenedor con carga de 40 TEU 68,38 64,69 2462 17,81
Contenedor vacio de 20 pies TEU 84,90 68,29 69,25 70,72
Contenedor vacio de 40 pies TEU 58,48 51,45 51,83 53,17
g;r;tenedor con carga de 20 TEU 10,03 26,62 26,17 27,8
gizr;tenedor con carga de 40 TEU 12,17 26,62 26,27 27,89
Contenedor vacio de 20 pies TEU 10,03 26,62 26,17 27,89
Contenedor vacio de 40 pies TEU 12,17 26,62 26,17 27,89

Cuadro N° 13
TMS: Precios Implicitos de Servicios Estandar, 2010-13

Fuente: Contabilidad Regulatoria de DPW.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Similar procedimiento al aplicado para el caso de los Servicios Estandar, se utilizo para
los Servicios Especiales, con el fin de calcularlos precios implicitos de estos servicios para

el periodo 2010-2013.

Con las series de cantidades producidas y precios implicitos de los distintos servicios se
han calculado los indices encadenados de Laspeyres, Paasche y Fisher. Como se muestra
en el Cuadro N°14, la variacion promedio para el periodo 2010-2013 del indice de
producto de DPW ascendid a 17,30%.

indice de Laspeyres
Numerador
Denominador
Indice de Paasche
Numerador
Denominador
indice Fisher
Variacion del

indice

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Eco

Cuadro N° 14
TMS: Variacién de la Produccion, 2011-13

93 656 526
68139 543

89213674
65436 654

112 668 026
89213674

122299739
96 919 788
1,26

118 999 920
122 299739

124 012 073
127 656 731
S,97

2,8%
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372.

373-

Vil.a.

374.

375-

376.

377

Calculo del indice de Cantidades de Insumos

Para efectos del calculo del factor de productividad, se considera que el Concesionario
utiliza tres tipos de insumos: mano de obra, producto intermedio y capital.

Es necesario sefialar que el indice de cantidades de insumos es mas elaborado que el
indice de producto por dos razones. En primer lugar, al agrupar costos heterogéneos bajo
un mismo rubro, no es posible tener un indicador de las unidades fisicas de los insumos
empleados. Por consiguiente, debe utilizarse la aproximacion 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 calculo
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 que 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
stock’ que debe convertirse en un flujo de servicios prestados. La razon para ello radica
en que la productividad es una relacion entre flujos, pues relaciona la cantidad producida
de servicios y los insumos empleados durante un periodo de tiempo.

2.1. Obtencidn de las Series para los indices del Insumo Mano de Obra |

El insumo mano de obra se calcula a partir de los gastos laborales de la empresa,
incluyendo la participacion de los trabajadores en los beneficios de la misma. Para el
célculo del insumo de trabajo, se emplea un indice de cantidades con un precio implicito,
que se obtiene dividiendo el gasto total de laempresa en el factor trabajo entre el numero
de horas-hombre demandadas. o '

En el TMS, 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 nimero de
trabajadores, sino las horas hombre utilizadas en la produccion de servicios. Esta unidad
es mas apropiada en industrias como la portuaria, caracterizadas por un elevado indice
de temporalidad en la mano de obra.

Por otra parte, es conveniente diferenciar entre funcionarios y empleados dentro de la
categoria de personal estable, ya que sus servicios laborales y sus salarios por hora son
muy diferentes”.

Las horas hombre utilizadas para el periodo 2010-2013, por categoria de trabajador que
se muestran en el Cuadro N° 15 se obtienen de reportes extra contables.

7 Adiferencia de los pagos por trabajo o material, que al estar referidos al estado de pérdidas y ganancias, son un
flujo.

7 Similar criterio se utilizé en la Revision tarifaria del Terminal Portuario de Matarani.
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Cuadro N° 15
TMS: Horas Trabajadas, 2010-13

Funcionarios 20 8g1 16 010 18 644 20252 -
Empleados 1009 144 1102 599 1159 245 1226518

Personal

Estable Sub-total 1030035 1118 60g 1177 889 1246770
Personal 203 443 210 008 218 6oo 2106 200
Eventual Sub-total 203 443 210 008 218 600 210 200

*Estimado.
Fuente: DPW.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

378. Paraobtener los precios implicitos correspondientes, es necesario contar con el gastoen
remuneraciones del Concesionario, que se muestra en el Cuadro N°16. Cabe precisar, que
se considera la subcuenta “participacién de trabajadores” en la cuenta “gastos en
salarios””. Adicionalmente, se ha extraido la sub cuenta “viajes”, asi como su sub cuenta
"bonos, eventos”, porque no estan relacionados con la provisién de los Servicios Estandar
y Servicios Especiales.

Cuadro N° 16
TMS: Gasto Anual en Mano de Obra, 2010-13
(USD)

Bl

Funcionarios

2230 863 »

2013509 | 1569769 2142172

Empleados 9696733 | 11358360 | 13219617 | 14 626228
Eventuales 1303840 | 1514587 1721625 1737 819
Participacidn de trabajadores 1170999 | 1953632 | 1670641
’%, Otros gastos de personal* 24044318 | 1671285 | 4150955 | 2166450

* Incluye pagos por despido, vigjes del personal, capacitacién, eventos, entre otros que se consideran
como gastos de personal.

Fuente: DPW.

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

379- Como se menciono anteriormente, para obtener las series de precios implicitos basta
dividir el gasto para cada categoria laboral entre las series de horas trabajadas. De esta
manera, los precios implicitos para cada afio de los servicios que presta DPW se obtienen
de la siguiente manera:

72 A partir del afio 2011, la NIIF 19 define a la participacion de los trabajadores como un gasto, por tanto se incluye
en la cuenta "Gastos de Personal” del Estado de Pérdidas y Ganancias.
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Ecuacion 20

Donde:
o WY es el precio implicito de la categoria laboral ien el afio t.
o G{ es el gasto de la mano de obra de la categoria laboral i durante el afio t.
o L es la cantidad empleada de mano de obra de la categoria laboral i

durante el ano t.

380. Elresultado de aplicar la formula anterior se muestra en el Cuadro N° 17.

Cuadro N° 17
TMS: Precios Implicitos del Insumo Trabajo, 2010-13

o (USD)
Funcionarios 116,2 119,6 160,6 135,2
Empleados 11,6 12,6 15,9 14,6
Eventuales 6,4 7,2 7.9 8,3
Fuente: DPW.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

381. El crecimiento promedio en el indice del insumo trabajo para el periodo 2010-2013
ascendio a 5,02% anual.

Cuadro N° 18
TMS: Variacion de las Cantidades del Insumo Trabajo, 2011-13

indice de Laspeyres
Numerador 15975914 | 18373849 | 24451955
Denominador 15418 500 | 17285000 | 23188000
indice de Paasche
Numerador 17 285 000 23188000 | 22432000
Denominador 16 647 079 21794 734 21299 223
indice Fisher 1,037 1,063
Variacién del indice 3,66% 6,15%

Fuente: DPW.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdrnicos de OSITRAN.

Vil.1.2.2.  Obtencién de las Series para los indices del Insumo Materiales

382. El insumo Materiales comprende los combustibles, los repuestos, los servicios de
gerencia y los servicios prestados por terceros, que el Concesionario adquiere a otras
empresas para su funcionamiento.
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383. 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 ddlares a precios constantes.

384. 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 y en el insumo trabajo (ver Cuadro N°1g)

Cuadro N° 19
TMS: Gasto Anual en Materiales, 2010-13
(USD)

Servicios por Terceros 1797 2 455 3255 3163
Combustible 0 2909 3788 3645
Costos de
Servicio Respuestos o 948 2078 2168
Terciarizacion de los servicios de inspeccion o 416 611 523
Otros costos de operacion 5309 968 1371 2174
Servicios de gestidn con partes relacionadas o 700 4 450 4705
Gastos de Mantenimiento y Soporte 0 362 773 958
Administracion | Mantenimiento de las instalaciones 0 514 787 920
y Ventas Servicio de seguridad ) 266 299 291
Otros gastos 4,222 915 383 1561

Fuente: Contabilidad Regulatoria de DPW.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

385. Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterogéneos, para obtener la serie
de cantidades, se requiere deflactar el gasto en productos intermedios por un indice
apropiado de precics. El indice empleado en este caso es el IPC corregido por tipo de
cambio, ya que el gasto en materiales se encuentra denominado en moneda extranjera.

Cuadro N° 2o
TMS: Deflactor del Insumo Materiales, 2010-13

Indice de precios IPC (USD) - Base 2010 1,00 1,06 1,15 1,15

Tipo de Cambio Promedio (5/.) 2,83 2,75 2,64 2,70
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e informdtica, Banco Central de Reserva del Pert.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

386. Para deflactar la serie de gasto corriente en materiales y obtener la serie de unidades
(gasto real en materiales), se utilizd la siguiente formula:

Ecuacidon 2a

GCOrrienfe
GReal _

!
! - ljustado PodeCambic
PG
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Donde:

o Gfeal. es el gasto real en materiales (unidades) durante el afio
t. -

o (G Lorente, es el gasto corriente en materiales durante el afio t.

o |pCvstadoTipodeCambio,  ag e |PC ajustado por tipo de cambio (precios) en el afio
t.

387. Como se observa en el Cuadro N° 21, la serie de cantidades del insumo materiales
equivale a la serie de gasto anual en productos intermedios expresada a precios
constantes del afo 2010.

CuadroN° 21
TMS: Cantidades de Materiales, 2010-13
(miles de USD)

Servicios por Terceros 1797 2315 2 836 2746

Costos de Combustible ' 0 2743 3301 3165

Servicio Partes de recambio 0 894 1811 1882
Terciarizacion de los servicios de inspeccion 0 392 532 454

Otros costos de operacion 5309 913 1195 1888

Servicios de gestién con partes relacionadas | o 660 3877 4 085
Gastos de Aplicaciones Mantenimiento y Soporte o 341 674 832
Administracion | Mantenimiento de las instalaciones 0. | 485 686 799
y Ventas Servicio de seguridad 0 251 261 253
Otros gastos 4222 | 863 334 1355

Fuente: Contabilidad Regulatoria de DPW.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

388. ElCuadro N°22 muestra que el crecimiento promedio en el indice del insumo materiales
utilizados por el TMS para el periodo 2010-2013 ascendi6 a 14,42% anual.

Cuadro N° 22
TMS: Variacion de las Cantidades del Insumo de Materiales, 2011-13

indice de Laspeyres
Numerador g 857898 16 441324 | 20038060
Denominador 11327995 | 10453000 | 17795000
indice de Paasche
Numerador 10 453 000 17 795 000 20108 000
Denominador 12 011 844 11313 635 17857111
indice Fisher 0,87 1,57 1,13
Variacion del indi % % %

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

Vil.1.2.3. Obtencidn de las Series para los indices del Insumo Capital

389. Aligual que en los casos anteriores, se requiere para el calculo de la productividad de la
empresa concesionaria una serie de unidades de capital y una serie de precios del mismo
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390.

3G1.

392,

393.

394.

395.

insumo.

Enlo que se refiere a las cantidades 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
afio para la produccién de los servicios del puerto. Debido a que existe heterogeneidad
en los bienes de capital, incluso en cada uno de los rubros contables en que se agrupan,
las unidades sefialadas corresponderén al valor neto de depreciacién de los bienes de
capital, expresado en dolares deflactados por un indice apropiado.

En este contexto, para obtener las unidades de capital presentes durante cada afioen la
produccion de los servicios portuarios, es preciso obtener el stock de capital al 31 de
diciembre de cada afio, 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
obligatorias como adicionales, realizadas por el Concesionario.

Cabe precisar que en el 2011 entré en vigencia la aplicacién de las Normas Internacionales
de Informacion Financiera (CINHF). La CINIIF 12, conocida como “Acuerdos de Concesién
de Servicios”, es una interpretacion publicada por el Comité de Interpretacion de las NIIF
que afecta la preparacién de la informacion financiera de empresas que han suscrito
contratos de concesion.

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 concesion que lo obliga a proveer el servicio pUblico de acuerdo con
los términos especificados en el contrato de concesidn, y deben ser clasificadas como
parte de los activos intangibles. En el caso de DPW, se van a considerar las inversiones
realizadas en equipamiento e infraestructura que se realizaron después de la puesta en
operacion del segundo amarradero.

De esta manerg, el stock contable de capital de DPW, para cada categoria de capital se
obtiene aplicando la siguiente férmula:

Ecuacioén 22

K=K, +1-(D] - D] Y+ 4]

Donde:
o K es el stock de los bienes de capital / al final del afio t neto de depreciacién.
e [/ es lainversion realizada en bienes de capitalien el momento durante el
afio t.
e D es la depreciacion acumulada en libros de los bienes de capital i entre el
afooyelanot.
o A/ son los ajustes contables realizados por el Concesconano en los bienes

de capital idurante el afio t.
Al respecto, en la Clausula 8.19 de Contrato de Concesién se establece el tratamiento

que debera tener los activos fijos cuando se calcule el factor de productividad (X). Al
respecto sefala lo siguiente:
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..

Durante el horizonte de la concesién se procedera a utilizar, para propositos del cdlculo del X, en
el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar los valores
resultantes de los siguientes cdlculos:

o La anvalidad del valor de la Inversion referencial establecida en las bases del concurso
calculada a la tasa de descuento regulatoria que serd fijada por el REGULADOR. Es decir, no
se considerara los efectos derivados de la Inversién inicial que realice el CONCESIONARIO en
la construccidn y equipamiento para el cdlculo del factor X.

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en
servicio del sequndo amarradero.”

Con respecto a la Anualidad

396. El Contrato de Concesion establece que el Regulador determinard la “tasa de descuento
regulatoria” para calcular la anualidad del valor de la inversion referencial. Al respecto,
Giacchino y Lesser (2011) definen una anualidad como una “serie constante de pagos”
hecha en un intervalo de tiempo predeterminado. De esta forma, la anvalidad debe
calcularse utilizando la siguiente formula:

Ecuacion 23
w
e r(1+ )"
A=P --————————( )
A+ -1
Donde:
e P:principal

e r:tasade descuento otasa de interés
e n:periodo de tiempo de calculo de la anvalidad

397. Eneste contexto, queda por definir los criterios que el Regulador utilizara para calcular la
tasa de descuento regulatoria, los cuales son:

o Temporalidad de la tasa de descuento regulatoria: por tratarse de una
anualidad, el valor que establezca el regulador en esta revision tarifaria debera
mantenerse durante todo el periodo de la concesion y no podra ser modificado
en las subsiguientes revisiones, debido a que el valor de la anualidad no es un
factor que varie en funcion de la provision de los Servicios Estandar y Servicios
Especiales. Por lo tanto, la tasa de descuento que se establezca deberd
permanecer fija.

e Afo de la tasa de descuento regulatoria: coincidente con lo que establece el
Contrato de Concesion, la tasa de descuento requlatoria debera estimarse al afio
en que entraron en operacion los dos amarraderos (2010), para de esta forma ser’
consistente con el calculo del factor productividad, el cual considera la inversion
que se hizo a partir del inicio de operaciones del segundo amarradero.

e  Metodologia para estimar la tasa de descuento regulatorio: por tratarse de una

anualidad que se mantiene constante desde la primera revision tarifaria hasta el
final de la concesidn, se utilizaran los criterios que OSITRAN utiliza para estimar
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398.

389.

£400.

401

402.

403.

una tasa de descuento regulatoria de largo plazo. En ese sentido, la diferencia
con el WACC histérico se dara, principalmente, en dos aspectos: el promedio de
dos afios de la prima de riesgo pais y la estructura deuda capital objetivo, la cual,
en promedio ha fluctuado en 75/25. Teniendo, en cuenta estas modificaciones el
valor de la tasa de descuento regulatoria seréd de 7,00%. (ver Anexo 5).

Con la tasa de descuento establecida (7,00%) y aplicando la Ecuacidn 23, se obtiene que
la anualidad es de USD 18 053 779, para el periodo de 26 afios de concesién y el monto de
la inversion referencial de USD 213,5 millones.

Con respecto a la Inversion Complementaria Adicional (ICA)

Como se ha advertido de lo expuesto anteriormente, la Cldusula 8.1 del Contrato de
Concesion, incluida en la seccién Régimen Econdmico: Tarifas y Precio, contiene
disposiciones de naturaleza regulatoria, vale decir, es una cldusula que requla la forma
como OSITRAN llevara a cabo la revision tarifaria quinquenal; para lo cual debe sujetarse
estrictamente a las reglas contenidas en la misma. Para esos efectos, el Regulador debe
calcular el factor de productividad correspondiente a las ganancias promedio por
productividad obtenidas por el Concesionario.

De acuerdo con dicha clausula, durante el periodo de la Concesidn, se procedera a utilizar
para propositos del célculo del factor X, en el caso especifico del stock de activos fijos
netos el valor que resulte de sumar los valores resultantes de: (i) la anualidad del valor de
la inversion referencial calculada a la tasa de descuento regulatoria, y (ii) las inversiones
adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en servicio del
segundo amarradero. En tal sentido, la cldusula del Contrato de Concesién que rige los
procedimientos de revision tarifaria exige considerar los dos conceptos antes
mencionados para el cdlculo del stock de activos fijos, por lo que es necesario determinar
si la ICA calza en alguno de ellos, mas aun cuando no existe definicién de inversidn
adicional que permita aclarar desde un principio si la ICA es una inversién de este tipo.

Conrelacion ala inversion referencial, es claro que el valor de la ICA no califica como parte
de la inversion referencial establecida en las bases del concurso, toda vez que estas solo
consideran como tal a los montos necesarios para la implementacién e inicio de
explotacion del Nuevo Terminal de Contenedores y la implementacién de las obras
correspondientes a la Inversion Complementaria Minima.”

Adicionalmente, debe tenerse presente que el Contrato de Concesién no contiene una
definicion expresa de inversion adicional. No obstante, el Contrato contempla una
seccion titulada “Inversiones Adicionales” donde se regula —desde la Cldusula 15.6 hasta
la 15.9~ el desarrollo de infraestructura adicional por parte del Concesionario.
Adicionalmente, como se verd mas adelante, las disposiciones contenidas en las
Clausulas 15.6 a 15.9 no resultan ser relevantes para el presente caso, por cuanto la [CA
no tiene que ver con la ejecucion de infraestructura por parte del Concesionario, sino a
una cuestion completamente distinta..

Teniendo en cuenta ello, para efectos de determinar si la ICA puede ser considerada

3 Enelnumeral 1.2.62 de las Bases del Concurso se define al Presupuesto Estimado Oficial de Obra de la siguiente
manera: "Equivale a un costo referencial de USD 213 500 coo (Doscientos trece millones quinientos mil Délares)
sin incluir IGV, para la implementacion e inicio de explotacién del Nuevo Terminal de Contenedores y la
implementacion de las obras correspondientes a la Inversion Complementaria Minima. Este presupuesto solo es
aplicable a lo expresamente previsto en las presentes Bases.”
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como inversion adicional en los términos contenidos en la Clausula 8.1g del Contrato de
Concesion, se hace necesario determinar, en primer lugar, a partir de las disposiciones
contenidas en el Contrato de Concesidn, el alcance de la ICA. En segundo lugar, debe
analizarse la relacidon de la ICA con la productividad del Concesionario, a la luz del enfoque
utilizado por el OSITRAN para el cdlculo del factor de productividad. En tercer lugar, se
analiza si la ICA califica como activo intangible de DPW y puede ser considerada en el
stock de capital, tal como ha sefialado el Concesionario a lo largo del procedimiento de
revisidn tarifaria. Finalmente, es preciso analizar los alcances del mecanismo de
recuperacion de inversiones previsto en el Contrato de Concesion.

a) Sobre el alcance de la ICA

404. En el acapite b de la Clausula 1.20.59 del Contrato de Concesién se define ala ICA de la
manera siguiente:

“b. Inversién Complementaria Adicional (ICA): Es el monto que, adicionalmente a la Inversion

Complementaria Minima fue ofrecida por el Adjudicatario como componente de su Propuesta

; Econdmica. La ICA serd transferida en dominio fiduciario de acuerdo a los términos y condiciones
T establecidos en el Anexo N°18 del presente Contrato”.

405. Como se advierte, de acuerdo con el Contrato de Concesion, la ICA es el aporte que,
adicionalmente a la Inversion Complementaria Minima, fue ofrecido por DPW como
componente de su Propuesta Econdmica, y que deberd ser transferido por el
Concesionario, en dominio fiduciario, a un patrimonio fideicometido creado
exclusivamente para su administracién. Como ha quedado evidenciado, la ICA fue
ofrecida por el Concesionario como factor de competencia del concurso lo que le
permitio adjudicarse la concesion.

Respecto a la figura del fideicomiso, el articulo 241 de la Ley 26702, Ley General del
Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y Organica de la SBS (en adelante, Ley de
Banca y Seqguros), establece lo siguiente:

"Articulo 241.- CONCEPTO DE FIDEICOMISO.

El fideicomiso es una relacién juridica por la cual el fideicomitente transfiere bienes en fideicomiso
a otra persona, denominada fiduciario, para la constitucién de un patrimonio fideicometido,
sujeto al dominio fiduciario de este dltimo y afecto al cumplimiento de un fin especifico en favor
del fideicomitente o un tercero denominado fideicomisario.

El patrimonio fideicometido es distinto al patrimonio_del fiduciario, del fideicomitente, o del
fideicomisario y en su caso, del destinatario de los bienes remanentes.

Los activos que conforman el patrimonio auténomo fideicometido no generan cargos al
patrimonio efectivo correspondiente de la empresa fiduciaria, salvo el caso que por resolucion
jurisdiccional se le hubiera asignado responsabilidad por mala administracion, y por el importe de
los correspondientes dafios y perjuicios (...)".

[El subrayado es agregado.]

407. De otro lado, el articulo 2520 de la Ley de Banca y Seguros’, establece que el fiduciario
EJerce sobre el patnmomo fideicometido, dominio fiduciario, el mismo que le confiere

7 Articulo 252.- FACULTADES DEL FIDUCIARIO SOBRE BIENES QUE RECIBE.
El fiduciario ejerce sobre el patrimonio fideicometido, dominio fiduciario, el mismo que le confiere plenas
potestades, incluidas las de administracién, uso, disposicion y reivindicacion sobre los bienes que conforman el
patrimonio fideicometido, las mismas que son ejercidas con arreglo a la finalidad para la que fue constituido el
fideicomiso, y con observancia de las limitaciones que se hubieren establecido en el acto constitutivo.
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412.

plenas potestades, incluidas las de administracion, uso, disposicion y reivindicacion sobre
los bienes que conforman el patrimonio fideicometido, las mismas que son ejercidas con
arreglo a la finalidad para la que fue constituido el fideicomiso, y con observancia de las
limitaciones que se hubiese establecido en el acto constitutivo. Adicionalmente, el Ultimo
parrafo del articulo antes mencionado sefiala que la empresa fiduciaria solo puede
disponer de los bienes fideicometidos con arreglo a las estipulaciones contenidas en el
instrumento constitutivo.

Cabe indicar que en doctrina’ el fideicomiso ha sido definido como una figura compleja,
estructurada sobre dos elementos esenciales: la transferencia de bienes en dominio
fiduciario y la constitucion de un patrimonio auténomo fideicometido. Asi, se puede
sefhalar que el Fideicomiso es un negocio juridico por el cual una persona (fideicomitente)
transmite el dominio fiduciario de ciertos bienes a un patrimonio que sera administrado
por otra persona (fiduciario), quien esta obligada a disponer de los bienes o ejercitar los
derechos para la realizacidn de ciertos fines preestablecidos, en beneficio de una tercera
persona (fideicomisario).

De esta manerg, el fideicomiso es un instrumento legal que permite aislar los bienes del
patrimonio de una persona para dedicarlos a una finalidad o actividad especifica. Los
bienes “salen” del patrimonio de una persona sin incorporarse al patrimonio de otra. Se
crea pues un patrimonio cuya caracteristica principal es que no pertenece en estricto a
ningUn sujeto de derecho sino que es un patrimonio auténomo.

Ahora bien, para gue opere esta transferencia de bienes en dominio fiduciario se requiere
que el fideicomitente sea ¢! propietario de los bienes o titular de los derechos que seran
transferidos en fideicomiso, quien para efectos de poder celebrar esta operacidn,
requiere contar necesariamente con la facultad de disposicion de los bienes o derechos
que transmita el fideicomiso.

En el presente caso, el Anexo N° 18 del Contrato de Concesion contempla la finalidad del
Contrato de Fideicomiso, en los siguientes términos:

“La finalidad del Contrato de Fideicomiso serd administrar la Inversion Complementaria
Adicional, con el objetivo que la misma sea destinada a pagar los costos, gastos e inversiones que
se identifican en la Clausula 9.2 del Contrato de Concesion”.

En relacion con ello, la Clausula g.2 del Contrato de Concesion sefala que el aporte de la
ICA, transferido en dominio fiduciario, debera ser utilizado en primer lugar, para cubrir
los costos de administracion y mantenimiento del patrimonio fideicometido, incluyendo
pero no limitandose al pago de tributos vinculados al patrimonio fideicometido, los
gastos en que incurra el fiduciario vinculados al patrimonio fideicometido (incluyendo los
gastos de supervision que el fiduciario pueda contratar) y la retribucion del fiduciario.

Dependiendo de la naturaleza del fideicomiso, el fideicomitente y sus causahabientes son titulares de un derecho
de crédito personal contra el patrimonio fiduciario.

La empresa fiduciaria solo puede disponer de los bienes fideicometidos con arreglo a las estipulaciones
contenidas en el instrumento constitutivo. Los actos de disposicion que efectle en contravencion de lo pactado
son anulables, si el adquirente no actud de buena fe, salvo el caso de que la transferencia se hubiese efectuado
en una bolsa de valores. La accién puede ser interpuesta por cualquiera de los fideicomisarios, el fideicomitente
y aun por la propia empresa fiduciaria.

75 PIZARRO ARANGUREN, Luis. Acercamiento a los negocios fiduciarios: Tratamiento legal del fideicomiso en la
legislacion peruana. En: Atilio Anibal Alterini. Contratacion Contemporénea. Lima, 2000. Tomo |l pp. 238-239.
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413. En segundo lugar, el aporte de la ICA transferido en dominio fiduciario, debera ser
utilizado para inversiones en el Puerto del Callao, en los items que se mencionan a
continuacion, sequn la prioridad que para dicho efecto establezca la APN y de acuerdo a
los mecanismos que deberdn establecerse en el respectivo contrato de fideicomiso:

o Ayudas a la navegacion de las areas comunes.

e Implementacion de Sistemas de Proteccién y Sequridad en lo referente a areas
comunes.

e Mejoras de accesos terrestres.

Implementacion en Sistemas de Informacion Comunitario (SIC).

Ampliacion de la bocana de acceso al Puerto del Callao.

Profundizacion adicional del canal de acceso y la poza de maniobras.

Desarrollo de Zonas de Actividades Logisticas (ZAL).

414. De lo expuesto, se advierte que, de acuerdo con las disposiciones contenidas en el
Contrato de Concesion, la obligacion del Concesionario es la de desembolsar el aporte
correspondiente a la ICA en los plazos previstos contractualmente? y transferirlos en
dominio fiduciario al Fideicomiso. Como consecuencia de dicha transferencia, el
Concesionario deja de ser titular de los recursos transferidos, siendo el Fideicomiso el que
se encargara de administrarlos y destinarlos a la ejecucion de las obras antes
mencionadas, en la prioridad que establezca la APN.

415, En tal sentido, resulta claro que las inversiones realizadas en el Puerto del Callao con
. cargo al ICA, no son inversiones efectuadas por el Concesionario, sino por el Patrimonio
Fideicometido creado como consecuencia de la suscripcién del Contrato de Fideicomiso,
patrimonio que es autdnomo y distinto del Fideicomitente (DPW); Fiduciario y del .
Fideicomisario (APN). L y

Es tal la autonomia de los recursos del fideicomiso con respecto al Concesionario, que el
riesgo de la construccion de las obras a que se refiere la Clausula 9.2 no son del
Concesionario. En efecto, si por ejemplo, dichas obras no se llegaran a ejecutar por una
causa atribuible a la entidad encargada de impartir las instrucciones en el fideicomiso (la
APN), dicho hecho no seria imputable al Concesionario, por cuanto éste no es
responsable de la ejecucion de las obras con la ICA, sino de desembolsar los recursos para
que la APN determine la forma en que se ejecutaran las mismas.

b) Sobre la relacién de la ICA con la productividad del Concesionario

417. Tal como se ha mencionado anteriormente, en los procesos de revision tarifaria llevados
a cabo en la industria de infraestructura de transporte, el OSITRAN ha optado por utilizar
el enfoque de productividad del concesionario o enfoque restringido. Bajo este enfoque,

75 La ICA ofrecida por el Concesionario fue de USD 144 00 000,00 (ciento cuarenta y.cuatro millones de dolares)..
De acuerdo con la Clausula 9.4.3 del Contrato de Concesion, en caso el monto de la Inversion Complementaria
Adicional sea mayor a veinte millones y oof100 Délares (USD 20 000 000,00), los primeros diez millones y oof100
Délares (USD 10 000 000,00) deberan ser transferidos en dominio fiduciario en un plazo no mayor de noventa
{90) Dias Calendario contados desde la Fecha de Suscripcion del Contrato. Los siguientes diez millones y oof100
Délares (USD 10 000 000,00) deberan ser transferidos en dominio, fiduciario en dos cuotas iguales a ser
canceladas a los seis (06) y doce (12) meses respectivamente desde la fecha de inicio de la Explotacion con dos
Amarraderos y el saldo en ocho cuotas semestrales iguales, contadas desde a fecha de vencimiento del pago de
la Ultima cuota correspondiente los segundos diez millones y oo/100 Délares (USD 10 000 000,00).
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el factor de productividad se calcula tomando en cuenta Unicamente los insumos
aportados por la empresa concesionaria.

418. Considerando lo anterior, solamente aquellos insumos utilizados por el Concesionario y
que tienen relacién directa con la provision de los servicios en el TMS deben ser
incorporados en el calculo del factor de productividad. En consecuencia, de manera
previa al calculo, deben descontarse de la serie de ingresos las retribuciones que reciben
los socios de facto de DPW por los insumos aportados:

(iv)  Laretribucidn pagada al Estado, a través de la APN, como contraprestacién por
el derecho de explotar exclusivamente el TMS (3% de los ingresos brutos
mensuales, de acuerdo con lo establecido en la Cladusula 8.20 del Contrato de
Concesion).

(v)  El aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacién anual, de
acuerdo con lo establecido en la Clausula 14.14 del Contrato de Concesidn).

(viy  Otros aportes/contribuciones pagados al Estado.

. 419. Enel presente caso, la ICA, al ser una transferencia de recursos en dominio fiduciario en
| el que el fideicomisario es el Estado representado por la APN, sin que DPW se encuentre
comprometido a ejecutar obra alguna, constituye un aporte que fue ofertado por el
Concesionario a favor del Estado en su propuesta econdmica, el cual ademas fue
factor de adjudicacién. Dado que el Regulador ha optado por utilizar un enfoque
restringido para el calculo del factor de productividad, la ICA se debe descontar de
manera previa al calculo del factor de productividad.”

¢) Sobre los activos intangibles del Concesionario

420. A lo largo del procedimiento de revision tarifaria, el Concesionario ha sostenido que el
aporte realizado por concepto de ICA debe reconocerse en su totalidad como un activo
de la empresa, a pesar de no formar parte del presupuesto inicial de la obra ni ser una
inversion adicional efectuada por DPW. De acuerdo al Concesionario, la ICA deberia
incluirse en el calculo de las series de insumo capital, en particular, en el calculo del stock
de activo fijo, como parte del activo intangible:

“Asimismo, para el ICA no seria aplicable la cldusula 8.1a del CC, pues se trata de un concepto no
contemplado en el presupuesto inicial de la obra, y no es una inversidn adicional efectuada por la
concesionaria. Dicho en otros términos, DP World realiza los pagos en las fechas pactadas, pero
quien tiene la responsabilidad del ejecutar la inversion es la APN. Sin perjuicio de ello, existe
evidencia que el concesionario ha propuesto la realizacién de proyectos de infraestructura vial gue
mejoren las vias de acceso hacia el terminal (Av. Manco Cépac) y asi evitar la congestién en los
alrededores del TP Callao.

()

Por lo tanto, es_evidente que dichas mejoras permitieron la generacidn de ingresos al
concesionario y par consiguiente, el ICA deberia ser reconocido en su totalidad como un activo de
la empresa. De esta manera, las cuentas incluidas para el célculo de los activos de capital para la
presente revision tarifaria son las siguientes:

77 Cabe precisar que, durante las actuaciones complementarias dispuestas por el Consejo Directivo, el
Concesionario ha argumentado que no es necesario acreditar una vinculacidn entre las obras financiadas por la
ICA y el aumento de la productividad de las operaciones en el TMS como condicidn para su reconocimiento e
incorporacién dentro del cdlculo del factor de productividad. Dicho argumento es analizado en la seccién X.
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422.

423.

. Cuadro 21
Cuentas de activo fijo e intangible tomadas en cventa para el insumo capital

Anualidad
Obras civiles
Equipamiento
Inversiones adicionales (Incluye el ICM

Fuente: DP World Callao
Elaboracién: Macroconsult”
[El subrayado es nuestro.]

En tal sentido, resulta de interés aclarar qué se entiende por insumo capital, activo fijoy
activo intangible. Con relacion al insumo capital, Solow (1957) afirma que lo ideal es
medir el flujo anual de servicios de capital, lo cual incluye tierra, depdsitos minerales,
entre otros. La OECD (200g9), por su parte, define al stock de capital como el stock de un
tipo particular de activos sobrevivientes de épocas pasadas y corregido por la pérdida de
eficiencia productiva. En la misma linea, Guajardo y Andrade (2008), definen al activo fijo
como aquellos activos con vida Util de mas de un afio que se adquieren para ser utilizados
en las operaciones de un negocio, con el fin de obtener ingresos; asimismo, los autores
afirman que todos los activos fijos son tangibles.

Adicionalmente, Guajardo y Andrade (2008), definen a los activos intangibles como
aquellos que no tienen una naturaleza corpdrea y se caracterizan por ser un activo no

~ monetario. Son ejemplos de activos intangibles las patentes, los derechos de autor, las

marcas registradas, las formulas secretas, entre otros. De acuerdo a los citados autores,
en la Norma Internacional de Contabilidad N° 38 (NIC 38)7® se establece que para que un
elemento sea considerado activo intangible debe cumplir con tres condiciones: ‘

0] Existencia de beneficios economicos futuros.
(ii) Identificabilidad.
(iii) Control.

El Concesionario ha intentado demostrar el cumplimiento de la primera condicidn, esto
es, que gracias a la ICA se han generado beneficios econémicos para DPW. Tal como se
desarrolla mas adelante (ver seccion IX, referida a las Actuaciones Complementarias),
DPW argumenta que a partir de las obras realizadas con los fondos de la ICA se han
generado beneficios para la empresa, los cuales estan relacionados basicamente con el
ingreso de naves de mayor tamano al TPC, el incremento de la carga movilizada, el
crecimiento del némero de intercambios que realizaron los camiones, la disminucion en
el tiempo de atencion de los camiones, el incremento del porcentaje de cumplimiento de
citas de los camiones y la reduccion de la permanencia de contenedores en el patio de
contenedores. No obstante, resulta claro que la ICA no cumple con las otras dos
condiciones exigidas por la normativa contable internacional para ser considerada como
activo intangible del Concesionario.

424. Lasegunda condicion para clasificar un activo como intangible es la identificabilidad. Ella

implica que el activo “(a) es separable, esto es, es susceptible de ser separado o escindido

78 \er https://www.mef.qgob.pe/contenidos/conta_publfcon_nor_cofvigentes/nic/38_NIC. pdf
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de la entidad y vendido, cedido, dado en explotacién, arrendado o intercambiado, ya sea
individualmente o junto con el contrato, activo o pasivo con los que guarde relacién; o (b)
surge de derechos contractuales o de otros derechos legales, con independencia de que
esos derechos sean transferibles o separables de la entidad o de otros derechos u
obligaciones”.’®

425. En el caso bajo andlisis, la ICA no puede ser separada de DPW y vendida, dada en
explotacion o intercambiada; ni tampoco surge de un derecho contractual o legal. Por el
contrario, la ICA es una obligacién contraida por el Concesionario en el marco del
Contrato de Concesion, un aporte transferido en dominio fiduciario a un patrimonio
fideicometido, el cual es auténomo vy distinto del Fideicomitente (DPW), tal como se
desarrolld anteriormente.

426. Latercera condicion para que un activo clasifique como active intangible es el control, lo
cual implica que la empresa debe tener el poder de obtener los beneficios econdmicos
futuros que procedan de dicho activo y ademds, debe poder restringir, a través de
mecanismos legales, el acceso de terceras personas a tales beneficios (normalmente,
derechos de tipo legal exigibles ante los tribunales).®

Esta condicion tampoco se cumple en el caso de la ICA. En efecto, las obras financiadas
con el aporte realizado por DPW por concepto de ICA se encuentran fuera del 4rea de la
concesion y benefician a todos los usuarios del TPC y, en particular, a APMT y a
Transportadora Callao S.A., sin que exista la posibilidad contractual o legal para DPWC
de utilizar mecanismos para limitar el acceso de terceras personas a tales beneficios. Ello
ha sido reconocido por el propio el Concesionario en informe oral del 14 de julio de 2015
(ver Anexo 7)y en su Carta N° GAC.DPWC.186.2015, en la cual se afirma lo siguiente:

#,

7. En efecto, los beneficios resultantes de la implementacidn de las obras realizadas hasta la
fecha por la APN y que han sido financiadas con la ICA, claramente trascienden al TMS.
Estas obras en mayor o menor medida también podrian haber impactado positivamente en
la productividad de otros concesionarios (APM Terminals Callao S.A. v Transportadora
Callao S.A.).

8. Como lo ha reconocido expresamente el MTC, una caracteristica comun de las obras que son
realizadas con cargo a los fondos del ICA es que benefician a todos los usuarios del puerto
del Callao (...)”

[El subrayado es nuestro.]

428. Incluso en los Estados Financieros Auditados de la empresa del afio 2010, recibidos el 25
de enero de 2012, el desembolso inicial de la ICA por el valor de US$ 10 millones estaba
registrado en la parte de activo no corriente, como Otros Activos y no como Activo
Intangible.

429. En consecuencia, la ICA no puede ser clasificada como un activo intangible del
Concesionario, en la medida que no cumple con las caracteristicas establecidas en la NIC

38 para dicho tipo de activos.

d) Sobre el mecanismo de recuperacion de inversiones en el Contrato de Concesion

79 NIC 38, parrafo 12.

8o NIC 38, parrafo 13.
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432.

433.

434

435.

Finalmente, es importante reparar en lo establecido en el Contrato de Concesion del TMS
respecto a la Explotacion de la Concesién, en la medida que ello incide también en los
alcances del calculo del factor de productividad.

Sobre el particular, en la Clausula 1.20.48 se define la Explotacion de la manera siguiente:

“1.20.48 Explotacién
Comprende los siguientes aspectos: la operacién necesaria y administracién exclusiva del

Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur; la Prestacion Exclusiva de los Servicios
Estandar y los Servicios Especiales dentro del Nuevo Terminal de Contenedores — Zona
Sur; y el cobro a los Usuarios de las Tarifas correspondientes por la prestacidn de los
Servicios Estandar, asi como el cobro a los Usuarios del Precio por la prestacion de los
Servicios Especiales, en los términos establecidos en el Contrato.”

En tal sentido, a través del Contrato de Concesion se provee al Concesionario de la
exclusividad dentro del TMS para la operacion, administracion, prestacion de Servicios
Estandary Especiales y cobro de tarifas y/o precios por los citados servicios.® De acuerdo
alo establecido en la Cldusula 8.1, Derechos y Deberes del Concesionario, la Explotacion
del TMS es un derecho del Concesionario, pues es a través de ella que recuperara su
inversion en las Obras:

"8.1. La Explotacién del Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur por el CONCESIONARIO
constituye _un_derecho, en la _medida que es el mecanismo mediante el cual el
CONCESIONARIO recuperard su inversién en las Obras, asi como un deber, en la medida que
el CONCESIONARIO estd obligado a mantener la operatividad de dicha Infraestructura
Portuaria y prestar los Servicios a los Usuarios dentro de los estandares especrﬁcados enel
Expediente Técnico y en los anexos del Contrato. ( )7

“[El'subrayado es nuestro.]
Finalmente, es importante precisar que en la Clausula 1.20.67 se define a las Obras como:

"1.20.67 Qbras

Es el resultado de los trabajos de Construccion y Equipamiento Portuario

correspondientes_al Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur, que serdn

ejecutados o instalados durante la vigencia de la Concesién. Asimismo involucra a los

bienes a_ser utilizados, _construidos, explotados y/o mantenidos por el

CONCESIONARIO para la operacién, Prestacién Exclusiva de los Servicios y la

Conservacion de los Bienes de la Concesién, bajo los términos del presente Contrato.”
[El subrayado y resaltado es nuestro.]

En consecuencia, de una aplicacion integral del Contrato de Concesion se deriva que es a
través de la explotacion exclusiva del TMS que el Concesionario recupera su inversion en
Obras, las cuales involucran la construccidn y equipamiento del TMS, asi como los bienes
utilizados, construidos, explotados y/o mantenidos por DPW.

Ahora bien, el factor de productividad és calculado con el objetivo de determinar la’
evolucion de las tarifas méaximas que el Concesionario puede cobrar por la prestacion de
los servicios bajo régimen de regulacién en el TMS. Tal como se ha mencionado
anteriormente, el cobro de dichas tarifas es uno de los mecanismos a través de los cuales
el Concesionario puede recuperar su inversion en Obras.

81 Losalcances de la exclusividad del Concesionario son desarrollados en la Clausula 2.5 del Contrato de Concesion.
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436. Lo anterior resulta importante en la medida que el monto aportado por el Concesionario
bajo concepto de ICA no puede ser considerado como una inversién en Obras para la
Construccion y Equipamiento Portuario correspondientes al Nuevo Terminal de
Contenedores — Zona Sur o en bienes a ser utilizados, construidos, explotados y/o
mantenidos por el CONCESIONARIO . En efecto, de acuerdo a lo desarrollado en la
seccion anterior, la ICA es un aporte que fue ofrecido por DPW como componente de su
Propuesta Econdmica en el proceso de concesidn del TMS, el cual es transferido en
dominio fiduciario, sin que DPW se encuentre comprometido a ejecutar obra alguna.

437. En consecuencia, la ICA no constituye una inversién en Obras efectuada por el
Concesionario, en la medida que no es resultado de los trabajos de Construccién y
Equipamiento Portuario del TMS, ni tampoco califica como bienes utilizados,
construidos, explotados ni mantenidos por DPW. Por lo tanto, resulta claro que el
Contrato de Concesidn no prevé que dicho aporte sea recuperado por el Concesionario a
través del cobro de tarifas por la prestacidn de servicios bajo régimen de regulacién.
Pretender incorporarla en el calculo del stock de activos fijos a pesar de que la Clausula
8.19 que regula el procedimiento de revision tarifaria no lo ha previsto, seria ir en contra
de lo explicitamente establecido entre las partes al firmar el Contrato de Concesion.

Determinacién de las inversiones adicionales netas de su depreciacion

438. En el periodo 2010-2013, DPW invirtid por un monto de USD 8,3 millones. Cabe sefialar
que en obras civiles y equipamiento la empresa concentrd el mayor volumen de esta
inversion, alrededor del 75% del total (ver Cuadro N°23).

Cuadro N° 23
TMS: Inversiones Adicionales, 2010-13
(USD)

Obras civiles 260087 1738158 1173205 1270 555
Equipamiento 329 547 205 541 658 876 641767

Inversiones adicionales** 0 1205567 535 868
ICIMp** 307 521

*Desde el 18 de agosto hasta diciembre.
** De acuerdo a lo establecido en la Cldusula 8.19 del Contrato de Concesidn.
Fuente: DPW.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

439. Paraobtenerlainversion neta de depreciacion, las inversiones brutas son depreciadas en
funcidn de su vida Util, la misma que se obtiene de los Estados Financieros Auditados de
la empresa. Como se observa, la vida Util fluctla entre 10y 26 afios (ver Cuadro N°24).

Cuadro N° 24 \
Vida Util de la Infraestructura y Equipamiento

Anualidad 26 0,04
Obras civiles 26 0,04
Equipos 10 0,10
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Inversiones adicionales
(Incluye el ICM)

Fuente: DPW.

Elaboracidn: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

26 \ 0,04 I

A partir de la vida Util, se estima la depreciacion contable acumulada para las obras
civiles, equipamiento e inversiones adicionales. 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
Estandar y Especiales (ver Cuadro N°25).

440.

Cuadro N° 25
TMS: Depreciacion Contable acumulada, 2011-13
{Miles de USD)

Obras civiles
Equipos

Inversiones adicionales
ICM

Fuente: DPW.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

A las inversiones adicionales se les aplica la depreciaciéon acumulada, de esta forma el
modelo estima los recursos de capital que disponia la empresa en cada uno de los afios
para los cuales se calcula o estima el factor de productividad (X). La Unica excepcién es la
inversidn referencial, que tal como establece la Clausula 8.19 del Coritrato de Concesién
solo debe de ser anualizada. Cabe precisar que se asume que la adquisicidn de los activos
fijos se realiza en los meses de diciembre y por consiguiente, comienza a depreciarse al
ano siguiente (ver Cuadro N°26)

441.

Cuadro N° 26
TMS: Stock Contable de Inversiones de Capital, 2009-13
(USD)

Anualidad 18053779 | 18053779 | 18053779 | 18053779 | 18053779
Obras civiles 260 087 1988242 | 3084591 4 233167
Equipamiento ) 329 547 502134 1107 501 1629 872
Inversiones adicionales ) 0 1205567 1159199 | 1648698
ICM o} 307 521 295 693 283 865
Fuente: DPW.

Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

442. Una vez determinado el stock de capital total empleado en la produccion de servicios
-portuarios, debe expresarse este Ultimo en términos reales y no a valores historicos. Para
ello, deben deflactarse las series correspondientes a los distintos rubros de capital para
eliminar la influencia de la evolucion del precio de los bienes de capital. Esto es lo que se
conoce como aproximacion indirecta en la construccion de la serie de cantidades: utilizar
como serie de unidades una serie de valor deflactada. Por lo tanto, el resultado de esta
operacion proporciona las unidades de capital con que la empresa contaba a fines de cada
ano.
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Ecuacion 25

i
. Total _t

443. Dado que en el periodo de analisis se evidenciaron variaciones considerables en el tipo
de cambio, lo cual ocasiona una volatilidad alta de los precios de capital y siguiendo la
propuesta del Concesionario, se utilizd para deflactar las series de capital el IPM no
ajustado por tipo de cambio del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEl) en

Nuevos Soles para todas las partidas.

Cuadro N° 27
TMS: Cantidad de Capital, 2009-13
{miles de USD)

Anualidad 18384 18 054 16 978 16 682 16 619
Obras civiles 0 260 1870 2 850 3897
Equipamiento o 330 472 1023 1500
Inversiones adicionales 0 0 1134 1071 1518
ICM o} o 28g 273 261
Fuente: DPW.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN

444. PorGltimo, para obtener las unidades de capital que utilizé la empresa a lo largo de cada
afho, debe promediarse el stock real de capital del periodo t y el correspondiente al
periodo t-1. De esta forma, se obtienen las unidades de capital que han estado presentes
durante todo el afio para la produccion de servicios portuarios. La férmula para calcular
el promedio se especifica a continuacion.

Ecuacion 26

i i i
— . + K,
Total _t 7

KToml _Real _t = = 5

s

otal -1

445. En el Cuadro N° 28 se muestra la serie de unidades de capital que se empleara en el
calculo del indice de utilizacion de insumos del TMS.

Cuadro N° 28
TMS: Cantidades Promedio de Capital, 2010-13
{miles de USD)

Anualidad 18 219 17 516 16 830 16 651
Obras civiles 260 1065 2360 3374
Equipamiento 330 401 748 1262
Inversiones adicionales o} 567 1102 1294
ICM 0 145 281 267
Fuente: DPW.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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446. Enlo 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 formula que Christensen y Jorgenson (1969) emplearon para inferir el precio de
los activos de capital. Para el caso de la determinacion del factor de productividad de
Telefdnica del Per(®?, Christensen Associates, expreso el precio del activo de capital del
periodo t en funcion de su precio de alquiler y del precio residual (neto de depreciacion)
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
inversion en activos de capital.

447. De acuerdo con este planteamiento, el precio implicito de una unidad de capital es la
suma de tres componentes, mas el ajuste por la tasa impositiva que afrontan los
propietarios de los activos de capital:

(i)  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 ponderado (WACC) correspondiente al periodo.

(i)  Elsegundo componente es el valor de reposicion del activo, es decir, lo que cuesta a
final del periodo adquirir activos que compensen la pérdida (debida al desgaste, por
ejemplo), sufrida por los activos durante el afo en su capacidad para sequir
produciendo servicios de capital.

(iii)  Eltercer componente es la pérdida 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.

Por Ultimo, 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
competitivo el incremento de los impuestos sera trasladado al precio de equilibrio®. Por
esta razon, a los componentes anteriores hay que ajustarlos por la tasa impositiva.

449. Elprecio del insumo capital debe calcularse de acuerdo a la Ecuacion27.

Ecvacion 27

g Pt b~ -p.)
t

1-u
Donde:
® Qi es el precio de alquiler de los bienes de capital i en el momento t.
e I es el costo promedio ponderado del capital, WACC, en el momento t.
® Py es el precio de los bienes de capital i en el momento t.
e b es la tasa de depreciacion de los bienes de capital i.
. e U es la tasa impositiva sobre las rentas de capital en el momento t.

82 Ver: Christensen Associates (2001).
8 Para tener en cuenta este efecto, el precio implicito del capital se obtiene como la suma del valor econdmico

(costo de oportunidad, mas el valor de reposicion, mas la revalorizacion), dividido entre uno menos la tasa
impositiva.
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450. Para la implementacion de la ecuacion anterior es preciso explicitar el WACC vy la tasa
impositiva. El resto de elementos, como son el precio de los bienes de capital y las tasas
de depreciacidn, ya se han mostrado anteriormente. Para el precio de los bienes de
capital se empled el IPM no ajustado por tipo de cambio, mientras que las tasas de
depreciacion econdmica se obtuvieron de los Estados Financieros del Concesionario.

451.  El costo promedio ponderado del capital de DPW, para el periodo 2010-2013, utilizado
para el cdlculo del factor de productividad se muestra en el Cuadro N°29. La obtencién
de dicho cuadro de detalla en el Anexo 5 que acompafa a este informe.

Cuadro N° 29
TMS: Costo Promedio Ponderado de Capital, 2010-13

Tasa Libre de Riesgo 5,28% 5,41% 5,38% 5,21%
Riesgo del Mercado 6,03% 5,80% 5,88% 6,29%
Riesgo Pais 1,72% 1,91% 1,57% 1,59%
Beta Desapalancada 0,72 0,70 0,72 0,75

D/E 6,14 4,19 2,54 1,85

Tasa Impuesto 33,50% 30,00% 30,00% 30,00%
Beta Apalancada 3,68 2,74 2,01 1,72

Costo de Capital 29,22% 23,20% 18,75% 17,65%
E/(D+E) 14,01% 1G,28% 28,22% 35,13%
D/(D+E) 85,09% 80,72% 71,78% 64,87%
Costo de Deuda 4, 32% 6,68%

Fuente: DPW, Bloomberg, Damodmn.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

452. Teniendo en cuenta el WACC de la empresa concesionaria, la tasa impositiva, las tasas
de depreciacion y los indices de precios de bienes de capital, el precio implicito que
resulta de aplicar la Ecuacion 27 para cada afio y para cada categoria de bienes de capital,
se recoge en el Cuadro N° 30.

Cuadro N° 30
TMS: Precios Implicitos de Capital, 2010-13

Anualidad 0,128 0,075 0,158 0,197
Obras civiles 0,128 0,075 0,158 0,197
Equipamiento 0,220 0,168 0,253 0,292
Inversiones adicionales 0,128 0,075 0,158 0,197
ICM 0,128 0,075 0,158 0,197

Fuente: DPW, Bloomberg, Damodaran.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

453. Eneste contexto, el crecimiento promedio en el indice del insumo capital para el periodo
2010-2013 ascendid a 7,37% anual (ver Cuadro N° 31) L '
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Cuadro N° 31
TMS: Variacion de las Cantidades del Insumo Capital en el TMS, 2011-13

indice de Laspeyres
Numerador 2 551 577 1661060 3730019
Denominador 2 432 072 1507101 3439956
indice de Paasche
Numerador 1507101 3439956 4612144
Denominador 1434 444 3149 650 4262998
indice Fisher 1,05 1,10 1,08
Variacién del indice 4,9% 9,3% 8,0%

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vil1.2.4. Célculo del Indice de Cantidades de los Insumos

454. Una vez calculadas las series de cantidades y precios implicitos de los insumos trabajo,
materialesy capital, es posible calcular el indice de cantidades de los insumos empleados
por el TMS y su variacion anual.

455. De acuerdo con el Cuadro N°32, el TMS increment6 en promedio la utilizacion de
insumos en un 8,87% anual para el periodo 2010-2013.

Cuadro N° 32
TMS: Variacion de las Cantidades de Insumos, 2011-13

indice de Cantidades Laspeyres 1,25
Indice de Cantidades Paasche 1,23

[ndice Fisher de Insumos 1,24
Variacion Indice Insumos 21,20%

aooracion: Gerencia de Kegulacion y EStudios £Cconomicos ae

Vil.1.3. Calculo de la Productividad Total de Factores en el TMS

456. El incremento en la productividad total de factores para el periodo 2011-2013 es la
diferencia entre el crecimiento promedio en el indice de productos y el crecimiento
promedio en el indice de insumos de DPW. Como se muestra en el Cuadro N°33, el
incremento promedio de la productividad total de factores del Concesionario ascendid a
8,42%; esto quiere decir que, en el periodo bajo andlisis, DPW logré internalizar
ganancias en términos de productividad de la empresa.
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Cuadro N° 33
TMS: Variacion en la Productividad Total de Factores, 2010-2013

Indice Fisher Out

indice Fisher Input
Fisher
PTF Empresa

Elaboracion: Gerencia de Regulacién Estudlos Econdmicos de OSITRAN.

Vil.2. Calculo de la Variacién en la Productividad Total de Factores de la Economia

458.

457

La productividad de la economia debe obtenerse de una fuente independiente. Al
contrario de lo que sucede para datos macroecondmicos como la inflaciéon o el tipo de
cambio, no existe una institucion que publique estimaciones oficiales de productividad.

Como se muestra en Cuadro N° 34, para efectos del calculo del factor de productividad
de DPW se utilizara una variacion promedio de la productividad de la economia, para el
periodo 2010-2013, que asciende a 1,30 %. Dicha cifra ha sido tomada del informe de
Macroconsult (2014).

Cuadro N° 34
Variacion de la PTF de la Economia Peruana, 2010-13

Tasa de Variacion Anuval
Fuente: Macroconsult.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

Vil.3. Calculo de la Variacidn en los Precios de los Insumos de la Empresa

459. Paraobtener la variacion 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° 35 la variacion del precio de los insumos utilizada por DPW para el periodo
2010-2013 ascendid a 7,13 %.
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460.

Cuadro N° 35
TMS: Variacion de los Precios de Insumos, 2011-13

indice Laspeyres 1,24
indice Paasche 1,22

Fisher Precio Insumos 1,23
Preci 20,60%

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Es necesario sefalar que este método es matematicamente equivalente a obtener el
incremento promedio en el precio de los insumos, como la diferencia entre la variacion
en el gasto en estos (el producto de los precios implicitos por las cantidades que utiliza) y
la variacion en el indice de cantidades de insumos.

Vil.4. Calculo de la Variacion en los Precios de los Insumos de la Economia

461.

462.

463.

464.

X =@W " CTC

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 el crecimiento de los precios de los insumos de la misma.

En este contexto, la presente propuesta tarifaria utiliza la metodologia que Christensen
Associates® considero para la estimacion del factor de productividad para Telefénica del
Pery en el afio 2001. Esta propuesta fue utilizada en todos los calculos de productividad
realizados por OSIPTEL y OSITRAN hasta la fecha.

Christensen Associates propuso calcular el incremento en el precio de los insumos de la
economia, como lasuma de la variacion en los precios finales de la economia (la inflacién)
y la variacion en la productividad de factores de la misma®, de acuerdo con la siguiente
ecuacion. Cabe sefialar que la variacién en los precios finales de la economia se
aproximara por el IPC publicado por el INEL

Ecuacién 28
We = Pe + Te .

Aplicando la metodologia de Christensen Associates, la variacién promedio en los precios

8 Lapropuesta consiste en estimar el crecimiento en los precios de los insumos de la economia como la sumaentre
la productividad de la economia y la inflacién de la economia. Esto en la practica supone eliminar la influencia de
la productividad de la economia en el calculo del factor por diferencias.

8  Esta relacion se justifica porque en una economia competitiva el crecimiento estacionario en los precios finales
esigual ala diferencia entre el crecimiento de los precios de los insumos menos el crecimiento en la productividad
de factores. ’
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de los insumos de la economia es de 4,14% para el periodo 2010-2013%.

Cuadro N° 36
Variacion del Precio de los Insumos de la Economia

Tasa de Variacidén Anual IPC 1,53% 3,37% 3,66% 2,81% 2,84%

Tasa de Variacion Anual

Productividad de la 1,60% 1,60% 1,10% 0,90% 1,30%
Economia
Tasa de Variacién Anual Precios de Insumos de la Economia £4,2.4%

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica, Macroconsult (2014).
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vil.5. Calculo del Factor de Productividad

° @

S\wWe-woMT T

465. En concordancia con lo sefialado en las secciones anteriores, el factor de productividad
aplicable al TMS para el periodo 2015-2020 asciende a 4,14%.

Cuadro N°® 37
TMS: Factor de Productividad para el periodo 2015-2020

Crecimiento en Precios Insumos Economia W® 4,14%
Crecimiento en Precios Insumos Empresa W 7,12%
Diferencia | -2,98%

Crecimientoenla PTFde la Empresa T 8,42%

Crecimiento en la PTF de la Economia T° 1,30%
Diferencia | 7,22%

Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos de OSITRAN.

466. La primera diferencia arroja un valor de 7,13%, es decir, anualmente los precios de los
insumos en la empresa crecieron un -2,98%, mas que los precios de los insumos para la
economia, los cuales crecieron 4,14%.

467. La segunda diferencia relativa a la productividad de la empresa da un valor de 8,42%.
Anualmente la productividad de factores de la empresa crecid un 7,22% mas que la
productividad de factores de la economia, la cual solo crecio en 1,30%.

86 EHPC es un indice de precios de Laspeyres. El valor a finales del 2001 no recoge informacion de la evolucién de
los precios durante el afio, es Unicamente el promedio ponderado de los precios que forman la canasta del IPC a
final del afio, en un determinado momento. Por lo tanto, para tener informacion de lo sucedido con los precios
de la economia durante el periodo histérico para el que se calcula la productividad de la empresa es preciso incluir
en el promedio el incremento del afo 2000. Esto no sucede para la productividad de la economia. El primer
incremento, el del 2001, recoge lo sucedido con la productividad de la economia durante el afio 2001, primer afio
del periodo histdrico considerado.
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468. La suma de ambas diferencias determina el factor de productividad. El factor de
productividad que se propone para el periodo 2015-2020 es de 4,14%. Por consiguiente
las tarifas deberian reducirse cada afio en un porcentaje igual a la inflacion ajustada por
la evolucion del tipo de cambio menos 4,14%.

VIIl.  Aplicacion del Factor de Productividad

469. Elnuevo factor de productividad calculado por el Regulador en la presente revision debe
tener una vigencia de cinco afos. Para la aplicacion del factor de productividad, es
necesario especificar el reajuste de la tarifa dentro del periodo regulatorio y establecer el
nUmeroy la composicion de las canastas de servicios regulados.

470. De acuerdo a las reglas establecidas en la Clausula 8.19 del Contrato de Concesion, el
ajuste anual del precio tope resultante de aplicar la formula RPI-X se realizard con la
variacion anual promedio del indice de precios al consumidor (CPI) de los Estados Unidos
de los Ultimos doce meses.
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IX.  Comentarios del Concesionario a la Propuesta Tarifaria del OSITRAN

471. Mediante Carta N° GAC.DPWC.138.2015, recibida el 03 de junio del afio 2015, DPW
presentd sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador. La referida
comunicacién incluyd entre sus anexos a la Carta N° GEE-2019/15, remitida por
Macroconsult a DPW, en la cual el consultor contratado por el Concesionario comenta
también la Propuesta Tarifaria del Regulador. Los argumentos presentados en esta
ultima comunicacion son considerados para efectos del andlisis como parte de los
comentarios del Concesionario.

472. Los comentarios contenidos en ambos documentos son presentados y analizados en el
presente capitulo. Con el objetivo de facilitar la comprensién de los mismos, se les ha
dividido en tres categorias: (i) comentarios referidos al analisis de condiciones de
competencia realizado por el Regulador; (i) comentarios referidos a la metodologia
utilizada por el Regulador para el cdlculo del factor de productividad, y (iii) comentarios
referidos a la inclusion de la Inversidn Complementaria Adicional (ICA) en el calculo del
factor de productividad. '

Analisis de condiciones de competencia
Con relacion a los compromisos de inversion

473. En su Propuesta Tarifaria, el Regulador analiza la inversién comprometida en los
contratos de concesion de APMT y DPW y concluye que la primera tiene un nivel de
inversion considerablemente superior al de DPW en términos de inversion
comprometida a lo largo de la concesion. Al respecto, el Concesionario sefiala en su Carta
N° GAC.DPWC.138.2015 que, a la fecha, DPW ha ejecutado una inversién superior a la
inversion referencial de APMT para las fases 1y 2:

"OSITRAN sefiala que existen asimetrias que habrian tenido un impacto en las condiciones de
provision del servicio y en el desempefio de ambos operadores portuarios. Como una primera
diferencia sefiala los compromisos de inversién. En ese sentido, OSITRAN sefiala que existe una
diferencia “considerable” entre la inversion de DPW de USD 730 millones distribuidos en dos fases
de inversidn, incluyendo la inversién complementaria adicional; y la de APMT valorizadas en USD
1 281 millones distribuidas en seis fases de inversién. Por ende "APMT se enfrenta a todas las
desventajas de ejecutar un proyecto brownfield sin gozar la ventaja principal: menor inversién
relativa”.

Lo real y cierto es que a la fecha y segun la liquidacion de obra de OSITRAN, DPW ha ejecutado
una inversion de USD 354.3 millones (sin IGV); mientras que la inversion referencial de APMT
para las fases 1 y 2 cuya ejecucién es de cardcter obligatorio, alcanza los USD 330.7 millones. El
resto de etapas del Terminal Muelle Norte estdn sujetas a una condicién incierta relacionada
al alcance de determinados volimenes o ‘triggers”.”

474. Al respecto, cabe recalcar que la presente seccidn hace referencia a la inversién y
aportes comprometidos, y no a la diferencia en inversidn efectivamente desembolsada
por los concesionarios a la fecha. En efecto, si se toma en consideracién los montos que
ambos concesionarios estan obligados a ejecutar a lo largo del periodo de concesidn, se
verifica que APMT debera desembolsar un monto considerablemente superior al de
DPW.

475. Porlotanto, debe desestimarse el argumento de DPW.
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Con relacién al pago de retribucion al Estado

476.

477.

478.

En el Cuadro N° 6 del presente informe, se muestran las retribuciones al Estado pagadas
por APMT y DPW en los afios 2011 y 2012, a manera del ejemplo del hecho que la
retribucién que pagara APMT a lo largo de la vigencia de la concesién sera mayor que la
de DPW.

Al respecto, cabe precisar que las cifras mostradas en el citado cuadro no consideran la
Inversion Complementaria Adicional (ICA), ya que el cuadro solo hace referencia a las
retribuciones al Estado definidas como tales por el Contrato de Concesion que realizan
DPW y APMT a lo largo del periodo de sus respectivas concesiones. No seria correcto
incluir en el calculo al aporte transferido por DPW por concepto de ICA, por cuanto este
Gltimo no constituye una retribucidn en los términos del Contrato de Concesion, en la
medida que su naturaleza es distinta. En efecto, de acuerdo con la Cldusula 8.20 la
retribucion es una contraprestacion que el Concesionario paga al Estado por el derecho
que se le ha otorgado para explotar en forma exclusiva la concesion. Este concepto que
no resulta aplicable al ICA, por cuanto la Clausula 1.20.59 del Contrato de Concesion
sefiala que ésta es un monto que forma parte de la Propuesta Econémica de DPW, esto
es, es un aporte (monto fijo) ofrecido por el postor como factor de competencia, el
cual debe ser pagado en 11 cuotas entre los afios 2006 y 2015.

En tal sentido, no puede aceptarse el siguiente comentario del Concesionario mediante
Carta N° GAC.DPWC.138.2015:

“OSITRAN sefiala que APMT debe pagar una retribucién al Estado mayor a la que paga DPW, a
pesar que la base imponible de DPW es mayor. Ello porque APMT estd obligado a transferir el
17.01% de sus utilidades netas a ENAPU. Sin embargo, cuando se analiza el cuadro N° 6 sobre las
retribuciones pagadas por ambos concesionarios sin considerar la retribucion a ENAPU, DPW
transfirié en el afio 2011 USD 3.8 millones comparados con los USD 3.1 millones de APMT
mientras que en el afio 2012 transfirio USD 5.0, similar monto al transferido por APMT. Si bien en
dichos afios APMT transfirié a ENAPU USD 4.2 millones, DPW pagé USD 41 millones de ICA,
obligacion que no le es exigible a APMT."

Con relacion a las garantias no financieras

479.

Con relacién a las garantias no financieras de DPW, el Concesionario ha manifestado en
lo siguiente:

"Respecto a las garantias no financieras, OSITRAN sefiala que DPW goza de una demanda
minima garantizada de la que APMT no goza. Sin embargo, OSITRAN no menciona que DPW no
goza de una planificacién de la expansién de infraestructura sujeta a un volumen disparador o
“trigger” y que actia como demanda minima para la ejecucidn de dichas inversiones.”

480. Sobre el particular, cabe precisar que el tema analizado en la seccién referida a las

garantias no financieras es la existencia o no de las mismas en los contratos de concesion

del TMS y del TMN. Asimismo, es precisomencionar que si se ha hecho mencién explicita.
acerca de la existencia de una planificacion de la expansion de infraestructura sujetaa un

volumen disparador o trigger en el contrato de concesion del TMN. En efecto, en el

acapite a) de la seccién 1ll.2.2.7 se ha mencionado que las fases de inversion tercera,

cuarta y quinta de APMT se activan al alcanzar un nivel determinado de demanda.

Asimismo, es importante mencionar que ello también fue mencionado en los parrafos 99

y 100 de la Propuesta Tarifaria de OSITRAN. Por consiguiente, no se acepta el comentario

del Concesionario.
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Con relacion a la fuerza laboral

481.

482.

483.

El Concesionario sefiala en sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador que en
lo relacionado a la fuerza laboral, DPW se encuentra sujeto a conflictos sociales laborales
aligual que APMT.

Al respecto, debe sefialarse que de conformidad con lo estipulado en el articulo 6 de la
Ley N° 27866, Ley del Trabajo Portuario, tanto el TMN como el TMS deben contar con
un registro de trabajadores portuarios a cargo del respectivo administrador portuario.

Teniendo en cuenta lo anterior, ambos Concesionarios se encuentran obligados como
administradores portuarios a dar cumplimiento a la referida Ley, teniendo en cuenta los
procedimientos y formalidades que la misma establece. En tal sentido, puede
considerarse que ambas empresas podrian encontrarse sujetas al mismo riesgo por las
contingencias laborales que se puedan suscitar al interior de sus respectivos terminales
de ocurrir una huelga, razon por la cual se acepta este comentario y se retira esta seccion
del analisis de condiciones de competencia.

Con relacion al tipo de carga

48¢4. APMT atiende a todo tipo de carga —contenedorizada y no contenedorizada—, mientras

486,

que DPW es exclusivamente un terminal de contenedores. De acuerdo a lo sefialado en
la Propuesta Tarifaria del Regulador, esto implica una ventaja para APMT al atraer a
aquellos agentes de comercio exterior o lineas navieras que deseen realizar operaciones
con distintos tipos de carga. Por otro lado, implica también una desventaja en el sentido
que el espacio ocupado por carga no contenedorizada afecta la capacidad disponible para
la movilizacion de contenedores.

En opinion del Concesionario, "OSITRAN olvida mencionar que el espacio ocupado por
dicha carga y todos los servicios relacionados con la misma, son remunerados a través de
la tarifa donde APMT es el unico ofertante de los mismos, lo cual garantiza un flujo de
ingresos a lo largo de la Concesion”.

Alrespecto, es importante sefialar que la Propuesta Tarifaria del Regulador afirma que el
manejo de distintos tipos de carga implica una desventaja, en el sentido que el espacio
ocupado por carga no contenedorizada afecta la capacidad disponible para la
movilizacién de contenedores. A lo anterior se afiade que, segun informacion recogida
por Apoyo Consultoria (2015), existen problemas recurrentes (dificultad de acceso al
puerto y falta de camiones, por ejemplo) que podrian ocasionar que la carga a granel o
fraccionada permanezca mayor tiempo en el terminal portuario, reduciendo ain mas el
espacio disponible para recibir y almacenar contenedores. Dado que OSITRAN no ha
sostenido que APMT no sea remunerado por los servicios que presta a la carga no
contenedorizada, no se acepta el comentario.

Con relacién al andlisis de condiciones de competencia llevado a cabo por el INDECOP]

487.

El Concesionario sostiene que el Regulador no ha tomado en cuenta el analisis de las
condiciones de competencia desarrollado por el INDECOP! en el marco de la prestacion
de nuevos servicios por parte de APMT, a pesar de lo establecido en el articulo 22°de la

Ley 27943:
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“35. Ello ha sido reconocido por INDECOPI. En el marco del desarrollo de nuevos servicios, APM
ha solicitado diversas opiniones técnicas al INDECOPI a fin de que se determine si ciertos servicios
no previstos en el Contrato, se prestarian en condiciones de competencia. INDECOPI ha
desarrollado una metodologia para la evaluacién de las condiciones de competencia de este tipo
de servicios, pronunciandose al respecto.

36. Especificamente, en el Informe 029-2012/ST, correspondiente al andlisis de competencia en la
provision o alquiler de gréa movil para incrementar la productividad en el embarque/descarga de
contenedores a solicitud del usuario, INDECOPI sefiald que este servicio se presta en condiciones
de competencia.

(..

39. Cabe sefialar que si bien este informe ha sido citado en la Propuesta de OSITRAN, sus
conclusiones sobre el nivel de competencia en el Terminal Portuario del Callao no han sido
tomadas en cuenta a pesar de lo establecido en el articulo 22° de la Ley 27943. Esto cobra mayor
relevancia en un contexto en el que el Factor de Productividad propuesto por OSITRAN ha sido
fijado en 4.14%, al no haber considerado la ICA en el cdlculo del mismo”

488. Alrespecto, esimportante mencionar, en primer lugar, que contrariamente a lo afirmado
por el Concesionario en sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador, el analisis
de las condiciones de competencia llevado a cabo por el OSITRAN no contradice lo

, . establecido en el articulo 22° de la Ley 27943.%” El mencionado articulo indica que el
C N INDECOPI es el organismo encargado de garantizar y hacer cumplir las normas que
: regulan la libre y leal competencia, lo que de ningin modo significa que dicha entidad
tenga competencia en los procedimientos de revision tarifaria en el marco de contratos
de concesion de explotacion de infraestructura portuaria de uso puUblico. Sobre el
particular, el articulo 21° de la Ley 27943 establece que corresponde a OSITRAN “regular
el sistema tarifario de los mercados en los que no hay libre competencia derivados de la

explotacidn de la infraestructura portuaria de uso publico”.

489. De otro lado, cabe tener presente que el articulo 24 del RETA establece lo siguiente:

"Articulo 24.- Aplicacion o revision de las Tarifas establecidas contractualmente .
Las Entidades Prestadoras que cuentan con un Contrato de Concesion se rigen, en cuanto a las
reglas de procedimiento para la fijacion, revisién y aplicacién de las Tarifas por los servicios que
presten, derivados de la explotacion de la Infraestructura de Transporte de Uso Publico, por lo
estipulado en el presente Reglamento, salvo que dicho contrato contenga normas especificas
diferentes.

En consecuencia, el presente Reglamento serd de aplicacién supletoria a lo establecido en el
respectivo Contrato de Concesion si éste no regulara en su totalidad el procedimiento y
condiciones necesarias para la fijacion, revision y aplicacion de las tarifas por parte de la Entidad
Prestadora, o si requlando ello parcialmente, existieran aspectos no previstos de manera expresa

% Ley del Sistema Portuario Nacional. Articulo 22.- Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de
Proteccién de la Propiedad Intelectual (INDECOPI)

22.1 INDECOPI es el organismo encargado de garantizar y hacer cumplir las normas que regulan la libre y leal

competencia.

22.2 La Autoridad Portuaria Nacional y las Autoridades Portuarias Regionales, pueden denunciar ante INDECOP!
la infraccidn a las normas sobre libre competencia, asi como solicitar la adopcién de medidas cautelares
correspondientes. La Comision de Libre Competencia de INDECOP] debe pronunciarse en el plazo de 10 (diez)
dias habiles respecto a las medidas cautelares solicitadas por la Autoridad Portuaria Nacional. La resolucion final
debe expedirse en plazo no mayor de 60 (sesenta) dias habiles.
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en el Contrato de Concesién para resolver cierta situacion o determinar la forma de tratamiento
de una materia relativa a tales procedimientos.

En estos casos la fijacion o revision tarifaria se iniciard siempre de oficio, mediante aprobacion del
Consejo Directivo del OSITRAN (...)."

4g0. Como puede advertirse, el RETA establece que los procedimientos de revision tarifaria
se rigen expresamente por lo previsto en los respectivos contratos de concesion,
constituyendo dicho Reglamento una norma de aplicacion supletoria.

491. Siendo ello asi, de la lectura del Contrato de Concesion del TMS se advierte que éste no
ha contemplado que en los procedimientos de revision tarifaria de DPW sea necesario
que OSITRAN requiera la opinion del INDECOPI respecto de las condiciones de
competencia del terminal portuario.

492. Envistade lo anterior, el OSITRAN llevd a cabo el analisis de condiciones de competencia
de los servicios que se prestan bajo régimen de requlacion en TMS, lo cual se efectud de
conformidad con lo establecido en el Anexo | del RETA, “Metodologias para la fijacion y
revision Tarifaria”, cuyo numeral I.2.1. “Revision Tarifaria por Precios Tope o Maximos”
sefiala lo siguiente:

“En cada oportunidad en que corresponda que el OSITRAN revise las Tarifus Mdximas, deberd
analizar las condiciones de competencia de los servicios regulados. La regulacion tarifaria sobre
cualquier servicio serd dejada sin efecto por el OSITRAN de comprobarse que existe competencia
en dicho servicio.”

[El subrayado es nuestro.]

- 493. En tal sentido, dado que el analisis de condiciones de competencia realizado por el
Regulador se llevd a cabo de conformidad con las disposiciones previstas en las Leyes
27943, 27332 Y 27943, asi como en el RETA, el comentario bajo analisis debe ser
desestimado.

494. Ensegundo lugar, el analisis de condiciones de competencia realizado por OSITRAN va
en linea con el realizado por el INDECOPI sobre las condiciones de competencia en la
prestacion de Servicios Especiales del TMN, en particular con aquellos en los cuales se
incluyen actividades propias de los Servicios Estandar en el mercado relevante.®

495. En efecto, el analisis llevado a cabo por dicha entidad coincide en identificar que DPW
actualmente tiene una ventaja sobre APMT, la cual esta relacionada con la existencia de
diferencias en infraestructura, equiposy productividad. Asi, por ejemplo, en los Informes
N® 045-2011/ST-CLC-INDECOP! (p.9g), 029-2012/ST-CLC-INDECOPI (p. g9), 015-2014/ST-
CLC-INDECOP! (pp. 10-11) ¥ 020-2014/ST-CLC-INDECOPI (pp. 10-11) se menciona lo
siguiente:

8 Carta N° GAC.DPWC.138.2015;

“34. Como es de publico conocimiento, DPW enfrenta la competencia de APM Terminals Callao S.A. en el Terminal
Portuario del Callao. Sin duda alguna, ello configura un escenario con presiones competitivas en el mercado

35. Ello ha sido reconocido por INDECOPI. En el marco del desarrollo de nuevos servicios, APM ha solicitado
diversas opiniones técnicas al INDECOP! a fin de que se determine si ciertos servicios no previstos en el Contrato,
se prestarian en condiciones de competencia. INDECOP! ha desarrollado una metodologia para la evaluacion de
las condiciones de competencia de este tipo de servicios, pronuncidndose al respecto.”
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"Adicionalmente, cabe precisar que existen determinadas caracteristicas de APM y DP, tales
como los aspectos relacionados a infraestructura y equipos, productividad y capacidad de
expansion, que pueden influir en el grado de competencia entre estos terminales portuarios.

En lo que se refiere a infraestructura y equipos de APM y DP, en la actualidad el TNM cuenta con
1 amarradero con una profundidad de 11 metros y con 2 grias pértico de muelle Panamax y 1
amarradero con 2 gruas moviles. Por su parte, el Muelle Sur dispone de 2 amarraderos con 6 grias
pértico Post-Panamax y con una profundidad de frente de atraque de 16 metros, lo que le
permitiria al Muelle Sur tener mayores rendimientos de carga/descarga.”

496. El andlisis del Regulador, que se encuentra respaldado por el trabajo de Apoyo
Consultoria (2015), concluye justamente que estas diferencias en infraestructura,
equipos y productividad es la que afecta la habilidad de los concesionarios para competir
de manera efectiva en la prestacion de Servicios Estandar a la carga en contenedores. En
tal sentido, no se acepta el comentario del Concesionario.

Con relacion al valor del factor de productividad propuesto y la intensidad de la
competencia

497. De acuerdo a lo sostenido por DPW y su Consultor, el factor de productividad propuesto
por OSITRAN "resulta elevado para un mercado que en los proximos meses estara sometido
a una intensa competencia”. En opinién del Concesionario, si bien en el presente proceso
de revision tarifaria OSITRAN ha considerado que no existen actualmente condiciones
para una desregulacidn de las tarifas, ello no implica que las presiones competitivas a que
se enfrenta DPW no deban considerarse para efectos del calculo del factor de
productividad. En efecto, de acuerdo al Concesionario:

“41. Sin perjuicio de ello, OSITRAN sostiene que “esta situacién podria cambiar en los préximos
afios, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de infraestructura y
equipamiento similares. Ello serd posible en la medida que se culmine con la implementacién de
las inversiones de APMT, y se inicie la atencion de naves Super Post- Panamax en el TMN con
niveles de desempefio similares a los de DPW, hechos que podrian incidir en la decisidn de lineas
navieras de cambiar de operador portuario”.

42. Entonces, OSITRAN si reconoce que habrd un escenario competitivo en los proximos afios,
pero no precisa cudndo podria ocurrir esa situacién. Sin embargo, APOYO Consultoria (en
adelante APOYO), en los estudios de condiciones de competencia encargados por el requlador
para este caso, si lo especifica.

{..)

44. APOYO es mds preciso sobre la fecha en la que proyecta habri competencia efectiva y sostiene
que esta ocurrird en la primera mitad del 2015, lo que se puede observar en el siguiente parrafo:

"A la fecha, se observa que existen diferencias que afectan la habilidad de los terminales
para competir de manera efectiva. Estas radican en las condiciones en infraestructura y
equipamiento que limitan la capacidad de movimiento de TEU para APM Terminals. Sin
embargo; se prevé que esta situacion va a cambiar en la primera mitad del 2015,
cuando APM Terminals concluya la modernizacion del Muelle 5 con cuatro grias pértico
operativas y pueda recibir naves Super Post- Panamax.”

[El énfasis es agregado]

45. Es mas, cuando evalua la existencia de competencia a futuro, APOYO llega a la conclusidn de
que esto se producird a partir del 2015. En particular, sostiene lo siguiente:
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“no seria apropiado eliminar la requlacién tarifaria; a pesar de que se proyecta un escenario
de competencia duopdlica efectiva a partir del afio 2015”

46. Mas aun, sostiene que alrededor del 2017 y 2018 se podria considerar la suspensién temporal
de la regulacién tarifaria. En particular, sefiala lo siguiente:

"(...) se reconoce que en periodos de exceso de capacidad ~como se anticipa una vez que se
completan los proyectos de inversion en ambos terminales, alrededor de 2017-18— se
podria considerar una suspension temporal de la regulacién tarifaria, a discrecion de
Ositran y bajo caveats adecuados para evitar incertidumbre.”

47. En este contexto, como lo reconoce Macroconsult en el Anexo A, el Factor de Productividad
propuesto por OSITRAN resulta elevado para un mercado que en los préximos meses —segiin
las estimaciones de APOYO- estard sometido a una intensa competencia.

(..)

57. Si bien en el presente proceso de revision tarifaria, OSITRAN no ha considerado gue existen
actualmente condiciones para una desregulacién de las tarifas, ello no implica que las presiones
competitivas a que se enfrenta DPW no deban ser consideradas para efectos del célculo del Factor
de Productividad. Mas alld de la desregulacion, las condiciones de competencia existentes en
el Terminal Portuario del Callao constituyen una variable actual y esencial que debe ser
tomada en cuenta al establecer el factor a aplicarse en el TMS durante el periodo 2015-
2020.”

498. Asimismo, Macroconsult sefiala que:

"5. OSITRAN deberia tener en cuenta los cambios anticipados y la estructura de mercado que son
conocidos desde hace tiempo. Esto es particularmente relevante pues, en un monopolio natural
tipico, sujeto a reduccidn de tarifa mediante RPI-X, el comportamiento ciclico de la carga, en un
contexto de continuacion de crecimiento econdmico, podrd contrarrestar la reduccién de los
ingresos de forma tal que simule, con las limitaciones del caso, el efecto disciplinante de la
competencia. En el caso especifico de DPW, como se verd mds adelante es un hecho claro que la
reduccién de tarifas irfa también acompafiada por una caida en el volumen de operacién debido a
que a partir del afio 2016, el concesionario del Muelle Norte del Callac estard en condiciones de
ofrecer servicios de embarque y desembarque de contenedores con un mayor nivel de eficiencia.
Esta situacion reafirmard la existencia del actual duopolio, que es sustancialmente distinto de un
monopolio natural.”

6. £n la misma linea, si bien DPW dispone de un conjunto de servicios no requlados, la evolucién
en el tiempo de los ingresos provenientes de los mismos se verd limitada por las politicas
comerciales que se vean aplicadas en estos mismos servicios por APM Terminals, sobre todo en
aquellos casos donde este operador ofrece servicios regulados especiales con tarifas a (sic) cero.”

499. Sobre el particular, es importante mencionar nuevamente que el andlisis de las
condiciones de competencia se lleva a cabo con el objetivo de determinar si debe
mantenerse o no la regulacion en los servicios incluidos en dicho régimen.® De acuerdo

% Segin se establece en el Anexo { del RETA:
"L, METC{DOLOG/AS PARA LA FIJA CIQN Y REVISION TARIFARIA

(..)

L2 Principales Metodologias de Revisién Tarifaria
(.)

l.2.2.  Revision Tarifaria por Precios Tope o Mdximos
En cada oportunidad en gue corresponda que el OSITRAN revise las Tarifas Mdximas deberd
analizar las condiciones de competencia de los servicios regulados. La regulacidn tarifaria
sobre cualquier servicio serd dejada sin efecto por el OSITRAN de comprobarse gue existe
competenciag en dicho servicio.”

[Ef subrayado es nuestro.]
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500.

501.

502.

al analisis llevado a cabo por el OSITRAN, concordante con las conclusiones del estudio
encargado a Apoyo Consultoria; y tal como se desprende de la propuesta inicial del
Concesionario para la fijacion de su factor de productividad, los Servicios Estandar a la
carga en contenedores en el Terminal Portuario del Callao no se prestan en condiciones
de competencia.

Ello debido a que el Regulador ha identificado diferencias en infraestructura, equipos y
productividad entre DPW y APMT, las cuales afectan la habilidad de los concesionarios
para competir de manera efectiva en la prestacion de Servicios Estandar a la carga en
contenedores en el TPC. En tal sentido, las condiciones de competencia actuales no
limitarian el uso de poder de mercado en la prestacion de Servicios Estandar ala carga
en contenedores en el TPC, por lo que, dado lo establecido en el Articulo 11 del RETA,
es necesario que los mencionados servicios continUen siendo regulados. En tal sentido,
no se acepta el comentario.

Es importante mencionar que la situacion descrita eventualmente podria cambiar en los
proximos afos, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de
infraestructura y equipamiento similares. Ello serd posible en la medida que se culmine
con laimplementacion de las inversiones de APMT, y se inicie la atencion de naves Super
Post-Panamax en el TMN con niveles de desempefio similares a los de DPW, hechos que
podrian incidir en la decision de lineas navieras de cambiar de operador portuario. De
producirse dichos cambios, esto podria significar, eventualmente, que sea necesaria una
desregulacion tarifaria.

Sin embargo, a la fecha de desarrollo del presente procedimiento de revision de tarifas-
de los servicios provistos por DPW, la informacion disponible indica que.no existen
condiciones de competencia que limiten el uso de poder de mercado en la prestacion de
Servicios Estandar a la carga en contenedores en el TPC, por lo que subsisten las
condiciones para continuar con la regulacion tarifaria en el TMS. De acuerdo a lo
establecido en el Contrato de Concesion, dicha regulacion se lleva a cabo-aplicando el
mecanismo conocido como RPI — X, el cual es explicado a profundidad en secciones
posteriores.

Sobre la existencia de una alta presion competitiva en el TPC

503.

DPW sostiene que “No queda duda que la presion competitiva en el Terminal Portuario
del Callao existe y se ira incrementando”.*° Al respecto, es importante recordar que en

% Carta N° GAC.DPWC.138.2015:

“48. Como destaca Macroconsult, el aumento en la intensidad de la competencia se producird principalmente
por la ampliacién y modernizacion en la capacidad de APM, lo que le permitird movilizar atender la full capacidad
de las naves tipo Post Panamax y las SUper Post Panamax, que ya recalan actualmente en el Muelle Norte.

43. Adicionalmente, Macroconsult sostiene que hay dos elementos adicionales que no fueron adecuadamente

evaluados en la Propuesta de OSITRAN. Uno es el referido al alto poder de negociacién que tienen las lineas
navieras y los grandes importadores y exportadores, situacion que les permite acceder a tarifas por debajo de las
tarifas tope. El otro es el referido a que el mercado de servicios de transbordo si enfrenta condiciones de
competencia actualmente. Ambos aspectos contribuyen a sostener la existencia de presién competitiva entre
APM y DPW. ‘

50. No queda duda que la presién competitiva en el Terminal Portuario del Callao existe y se ira
incrementando. Este aspecto deberia haber sido tomado en cuenta al establecer el nivel del Factor de

Productividad.

122|226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao GRE - OSITRAN

- 504.

505.

506,

507.

sefialar nuevamente que la propuesta presentada por el Concesionario mediante escrito
SIN de fecha og de diciembre del afio 2014, no incluyd un estudio de condiciones de
competencia en el cual se argumente que éstas existen en la prestacidn de Servicios
Estandar en el Terminal Muelle Sur. Por el contrario, la propuesta tarifaria del
Concesionario solo incluyd los puntos siguientes:

H Un resumen ejecutivo.
(i) Unadescripcidn del Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao y del
Contrato de Concesion.
(i)  Lapropuesta de calculo del factor de productividad del Terminal Muelle Sur
para el periodo 2015-2020.
(iv)  Lapropuesta de aplicacion del factor de productividad.
(v) Conclusiones

Si el Concesionario consideraba que existia o podria existir una “alta presién competitiva
en el TPC”, debié haberlo incluido y sustentado de manera adecuada en su propuesta vy,
en consecuencia, contrariamente a lo que hizo, debid haber solicitado la desrequlacion
de los Servicios Estandar para contenedores en el TMS.

Dado que el Concesionario omitid la presentacién de un estudio de condiciones de
competencia y remitio solamente una propuesta de célculo del factor de productividad,
puede deducirse con mucha claridad que asumié que los Servicios Estandar en el Muelle
Sur debian permanecer bajo régimen de regulacion tarifaria, esto es, que no existen
condiciones de competencia suficientes como para motivar una desregulacién de los
servicios. Sostener shora que en el TPC existe una “presin competitiva que se ird

incrementando”, contradice la posicidn original del Concesionario.

Asimismo, es importante mencionar que ef Concesionario, a través de la comunicacion
de Macroconsult, sostiene: “nuestra posicién tampoco supone una situacion de
desregulacion tarifaria”. En tal sentido, el propio Concesionario admite que en la
actualidad no existen condiciones de competencia suficientes para motivar ello en este
mercado.

En consecuencia, se desestima el comentario del Concesionario.

Sobre la existencia de un escenario competitivo en los préximos afios

508.

El Concesionario cuestiona también que el Regulador reconoce que habra un escenario
competitivo en los préximos afios, aunque no precisa cuadndo podria ocurrir esas

{.)

58. Ello mds aun cuando es probable que el alto valor def Factor de Productividad estimado per OSITRAN en un
contexto de alta presién competitiva ocasione que los ingresos de la empresa requlada se vean afectados. En
efecto, el alto nivel del factor reducird los ingresos del Concesionario, sin que las pérdidas por la reduccién
tarifaria puedan ser recuperadas por un aumento en la cantidad. Ello, en tanto el aumento potencial de la
cantidad de servicios de la empresa regulada serd limitado debido a la presidn competitiva que enfrenta DPW.”
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situacién. Asimismo, sostiene que no se ha mencionado qué acciones concretas se
tomara en caso se presente dicho escenario.s9*

509. En efecto, de acuerdo al analisis de condiciones de competencia llevado a cabo por
OSITRAN, existen diferencias que afectan la habilidad de los operadores portuarios del
TPC para competir de manera efectiva en la prestacion de Servicios Estandar a la carga
en contenedores. Asimismo, el Regulador reconoce que esta situacion podria cambiar en
los préximos afos, en particular, cuando DPW y APMT operen con condiciones de
infraestructura y equipamiento similares. Sin embargo, no existe certeza respecto a la
fecha exacta en la que se podria producir tal cambio en las condiciones de competencia.
Ello serd posible en la medida que se culmine con la implementacion de las inversiones
de APMT y se consolide la atencion de naves Super Post-Panamax en el TMN con niveles
de desempeio similares a los de DPW, hechos que podrian incidir en la decisién de lineas
navieras de cambiar de operador portuario.

510. Asimismo, es necesario recalcar que, en cumplimiento de sus funciones de monitoreo
permanente del mercado, el Regulador evaluara en el futuro las condiciones de
competencia en este mercado. Si del resultado de esta evaluacion se determina que
existen condiciones de competencia, OSITRAN iniciara de oficio el procedimiento de
desregulacion establecido en el Articulo 53 del RETA %

511. Independientemente de ello, es importante mencionar que el Concesionario, de
estimarlo conveniente, tiene el derecho de solicitar el inicio de un procedimiento de’
desregulacion tarifaria, tal como se encuentra establecido en el Articulo 61 del RETA:

“Articulo 61. Inicio del procedimiento a instancia de parte - - T
La Entidad Prestadora podra solicitar al OSITRAN el :mc:o de un procedlmlento de
fijacion, revision y desregulacion tarifaria.” : .

512. Cabe precisar que, en caso el Concesionario opte por solicitar el -inicio de un
procedimiento de desrequlacion tarifaria, para que dicha solicitud sea declarada
procedente deberd estar plenamente justificada y, de acuerdo a lo establecido en el
articulo 62 del RETA, debera contener cuando menos la informacion siguiente:

92 Carta GAC.DPWC.138.2015:

"59. Pese a que la presion competitiva existe y aumentard en unos meses, OSITRAN no sélo no ha tomado en
cuenta este elemento en la determinacion o graduvacion del Factor de Productividad sino que en su Propuesta
Tarifaria no ha mencionado qué acciones concretas tomard frente a esta situacién. Esto cobra mayor importancia
si se tiene en consideracion que el Factor de Productividad que se estd fijando estard vigente hasta el 2020.”

92 Carta GAC.DPWC.138.2015, Anexo A:

“8. De esta forma el estimado del procedimiento de OSITRAN no toma en cuenta los cambios anticipados en la
estructura del mercado.que vienen ocurriendo hace ya algin tiempo y el nuevo escenario de intensificacion de.
competencia que se producird de manera mds intensa a partir del afio 2016.”

93 De acuerdo con el articulo 14 del RETA, la desregulacion es el procedimiento administrativo iniciado de oficio o
de parte, mediante el cual el régimen tarifario pasa de regulado a supervisado, siempre que existan condiciones
de competencia, tales que disciplinan el mercado. La desregulacion puede ser revertida, entre otros motivos, si
las condiciones de competencia que propiciaron su implementacién se redujesen. OSITRAN realizara un
monitoreo periddico del comportamiento del mercado que haya sido desregulado, con el objeto de verificar que
las condiciones que justificaron su desregulacién se mantengan vigentes.
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)] Nombre o denominacion de la Entidad Prestadora solicitante;

(i) Poder del representante legal de la Entidad Prestadorg;

an! Identificacidon y descripcion del servicio asociado a la explotacion de la
Infraestructura de Transporte de Uso PUblico cuya tarifa se propone desregular;

(iv) Infraestructura asociada a la prestacion del servicio cuya tarifa se propone
desregular;

(v)  Justificacion de la solicitud, incluyendo el Estudio econdmico que demuestre la
existencia de condiciones de competencia que sustentan la propuesta de
desrequlacion tarifaria. En la propuesta podra considerarse la obsolescencia de
los servicios y/o la relacion costo-beneficio de la regulacion.

(vi)  Analisis de trafico y costos de la Entidad Prestadora y expectativas y tendencias
de desarrollo del mercado correspondiente. En cada caso deberan incluirse los
supuestos, parametros, bases de datos, proyeccion del flujo de caja y cualquier
otra informacion utilizada en dichos analisis;

(viiy  Dependiendo de la naturaleza de la propuesta y la metodologia aplicada, el
OSITRAN podra solicitar a las Entidades Prestadoras informacion adicional, en
concordancia con su normatividad y los principios administrativos de
razonabilidad.

Sobre aspectos que no se habrian mencionado en la Propuesta Tarifaria del Regulador

513. Finalmente, Macroconsult argumenta sobre dos aspectos que, en su opinion, OSITRAN
no menciond o tratd ligeramente en su Propuesta Tarifaria. Si bien se sostiene que su
posicion_no supone una situacion de desregulacidn, con lo cual no se objetan las
conclusiones del analisis de competencia del Requlador; a continuacion damos respuesta
a ambos temas:

(i) Transbordo

De acuerdo a lo sefialado por el Concesionario, a través de Macroconsult, el
analisis de condiciones de competencia del mercado de transbordo, debe ser
distinto al analisis del servicio estandar a la carga, debido a que enfrenta otro
segmento de demanda. En efecto, de acuerdo a Macroconsult:

“27. El andlisis de condiciones de competencia del mercado de transbordo, debe ser
distinto al andlisis del servicio estandar a la carga, debido a que enfrenta otro segmento
de demanda. El documento de Ositran no ha analizado este segmento de mercado gue
tiene caracteristicas especificas.”

Sobre el particular, debe sefialarse que la Propuesta Tarifaria del Regulador no
ha analizado las condiciones de competencia de la carga de transbordo de
manera independiente del resto de Servicios Estandar. Ello se debe a que, de
acuerdo a la literatura sobre la materia, el TMS no constituye un centro de
transbordo en la region, lo cual es lo adecuado desde el punto de vista
metodologico.%

¢ Cabe precisar que, con relacién a las apreciaciones de Macroconsult con respecto a las condiciones de
competencia en el TMS, la citada empresa precisa que su “posicidn tampoco supone una situacién de
desregulacion tarifaria.”
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(ii)

«

En efecto, siguiendo a CEPAL (2014)%, los puertos que manejan carga de
transbordo pueden clasificarse de la siguiente manera: (i) puros centros de
transbordo (con un minimo del 70% de carga de transbordo), (ii) puertos hibridos
(entre el 30% y el 70% de carga de transbordo), (iii) puertos de entrada (menos
del 30% de carga de transbordo) y (iv) puertos de transbordo locales.
Considerando que el porcentaje de carga de transbordo movilizado a través de
DPW en el afio 2013 ascendid a 24,73%, es claro que el TMS podria ser
categorizado como puerto de entrada®, por lo que no cabe analizar de manera
independiente la carga de transbordo.

En tal sentido, se desestima el comentario del Concesionario.
Poder de negociacion de grandes clientes

El Concesionario, a través de la comunicacion de Macroconsult, argumenta que
OSITRAN no menciono o trato ligeramente en su propuesta tarifaria el poder de
negociacion de grandes clientes.

Al respecto, cabe precisar que si se ha analizado a profundidad este tema. En
efecto, en la seccién ll.2.2.5 de la Propuesta Tarifaria del Regulador y del
presente informe se analiza el poder de negociacion de los usuarios y se reconoce
que, en el caso de los servicios portuarios, éste se concentra en las lineas navieras.
Lo anterior se ha visto reflejado en una disminucion de la porcion nave de las
tarifas por el embarque o descarga de contenedores, tal como se muestra en el
Anexo 1.

No obstante, tal como se menciono en la seccion 1ll.2.2.2 de la Propuesta
Tarifaria del Regulador y del presente informe, existe la opinidn generalizada en
los estudios sobre el sector portuario, de que la elasticidad de la demanda de los
servicios de un puerto con respecto a las tarifas portuarias es bastante reducida
(Trujillo y Nombela, 2000). Para los armadores, los criterios basicos a la hora de
elegir un puerto son la calidad total (nivel de equipamiento, nivel de esperay de
servicio) y las oportunidades de negocio (demanda de transporte de carga por
parte de importadores y exportadores).

En este contexto, DPW enfrenta una demanda bastante inelastica, debido a que
dispone de equipamiento e infraestructura especializados en el movimiento de
contenedores, lo que en la actualidad le permite brindar servicios portuarios con
una mayor productividad que APMT y cobrar mayores tarifas (ver Graficos N° 5 a
7), sin que esto Ultimo juegue un rol determinante en la decision de las lineas
navieras.

95

96

COMISION ECONOMICA PARA AMERICA LATINA Y EL CARIBE — CEPAL (2014). “América Latina y el Caribe:
evolucion del sistema portuario, 1997-2013". Boletin FAL, Edicion N° 330 — NUmero 2/2014. Disponible en:
http://www.cepal.org/Transporte/noticias/bolfall/2/53732/FAL-330-WEB.pdf (dltimo acceso: 22 de junio de

2015).

Cabe precisar que en afios anteriores la carga de transbordo representd un porcentaje atin menor en relacién con
el total de carga movilizada a través del TMS.
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Con relacion a los grandes usuarios, la seccién Ill.2.2.5 también repara en la
capacidad que estos tienen de obtener tratos preferenciales. De acuerdo a lo
sefialado en la Propuesta Tarifaria:

"(...) existen empresas que mueven mds carga (en TEU o en valor comercial) y son
sujetos de tratos preferenciales. Estas empresas optan por el sistema Full Container
Load (FCL). Segun informacion obtenida en entrevistas llevada a cabo por Apoyo
Consultoria (2015) a agentes relevantes del sector, se trata de empresas de gran
magnitud como Alicorp, Samsung, LG y Saga Falabella, las cuales figuran entre [os
mayores importadores en funcién a valor FOBy obtienen tratos preferenciales de parte
de diversos agentes de la cadena logistica.”

Sin embargo, del estudio de las condiciones de mercado actuales no se
desprende que dichos usuarios tengan una capacidad de negociacién lo
suficientemente alta como para compensar la del terminal portuario (es
importante mencionar que ni el Concesionario ni su empresa consultora han
presentado evidencia de lo contrario). Distinta situacién se observé, por ejemplo,
en la Segunda Revision Tarifaria del Terminal Portuario de Matarani, en donde el
OSITRAN desregulé las tarifas maximas aplicables a los servicios a la navey a la
carga prestados al segmento de usuarios con capacidad de autoproveerse dichos
servicios, que gozan de poder de negociacion, y que hayan firmado o firmen
contratos de largo plazo con TISUR para la prestacion de servicios portuarios en
el citado terminal.

En consecuencia, no se acepta el comentario del Concesionario.

Sobre el cdlculo del factor de productividad

514.

515.

516.

El Concesionario, a través de Macroconsult, sostiene que el OSITRAN no ha
fundamentado adecuadamente si DPW estard en condiciones de ganar productividad el
préximo quinquenio bajo las mismas condiciones del pasado, considerando que fa
metodologia usada por OSITRAN penaliza al Concesionario:

"Un elemento adicional que no ha sido adecuadamente fundamentado por Ositran es la
razonabilidad sobre si DPW estard en condiciones de ganar productividad el préximo quinguenio
bajo las mismas condiciones del pasado. La metodologia usada por OSITRAN supone que el
concesionario esté en capacidad de replicar en el futuro la productividad alcanzada en el pasado
y de esa forma, se extrapola dicho comportamiento para el quinquenio siguiente. Dado que es
obvio que se producird una pérdida de volumen de contenedores que serdn captados por APM
Terminals, resulta obvio que DPW no pueda replicar los niveles de productividad alcanzados en
un contexto de mayor participacion de mercado como la advertida en los afios anteriores. Asumir
lo contrario, como implicitamente lo hace Ositran, penaliza a DPW”.

Con relacion a este comentario, es preciso resaltar que el mecanismo de regulacién por
precios tope funciona de la siguiente manera: luego de un periodo inicial en el cual las
tarifas se mantienen fijas o son fijadas de manera exdgena, empiezan a variar de acuerdo
con la inflacién y el factor de productividad, el mismo que refleja las diferencias de
productividad entre la economia y la empresa regulada.

Por tanto, dado que las tarifas se mantienen relativamente fijas entre periodos de clculo
y el Concesionario puede conservar todas las ganancias obtenidas, esto provee de fuertes
incentivos para reducir costos, ya que el Concesionario buscarad maximizar la diferencia
entre sus costos e ingresos. Una vez que se realiza la revision tarifaria, las ganancias de
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517.

518.

513.

520.

productividad son trasladadas a los usuvarios en el siguiente periodo en la forma de
menores tarifas. ‘ ‘

Con base a lo anterior, la metodologia no penaliza al Concesionario, sino que por el
contrario, genera incentivos a reducir costos y obtener mayores ganancias de
productividad.

Asimismo, es importante tener en cuenta que las ganancias que logré retener el
Concesionario desde el inicio de la concesion hasta el inicio de operaciones con 2
amarraderos, periodo en el cual el factor de productividad se asumié igual a cero,
claramente deberian permitirle la sostenibilidad del negocio en un periodo con distinta
productividad, asi como las obligaciones que se hayan contraido en virtud del Contrato
de Concesion (inversiones comprometidas, por ejemplo).

Por otro lado, el consultor del Concesionario manifiesta su preferencia por la utilizacién
de un factor de productividad de la industria antes que del Concesionario:

“De manera casi coincidente con la propuesta tarifaria para DPW, APM Terminals atravesara por
el mismo proceso el siguiente afio. De esta forma, entre el afio 2014 y 2016, los dos terminales del
Callao, mas el Terminal Portuario de Matarani, habrdn sido sujetos a procesos de regulacion
tarifaria mediante RPI-X. Tanto en el caso de Matarani como de DPW, el cdlculo ha sido realizado
sobre la informacidn del propio concesionario. Es conocido que esta situacién puede afectar los
incentivos de alto poder derivados de la regulacién por tarifas tope, en la medida que penaliza el
comportamiento del propio concesionario, antes que la realizacién de un célculo para la industria,
como lo sugiere la teoria. Esta situacién deberia ser usada con mayor cuidado por OSITRAN pues
pueden existir condiciones a partir de las cuales sea mds conveniente realizar un cdlculo del factor
de productividad de la industria portuaria bajo administracion privada, que sirva como un
benchmark para el factor de productividad aplicable a cada uno de los puertos y que no
Unicamente se base en la informacicn del concesionario, de forma tal que sed penalizada su mayor
eficiencia en el desempefio individual a través de una mayor reduccién en sus tarifas, frente a lo
que ocurriria si el calculo fuera realizado en relacién con la industria. Queda claro que el contexto
de aplicacion del factor de la regulacién a través de RPI-X se sustenta en la necesidad de simular
un entorno competitivo, que permita disciplinar al monopolista, pero también queda claro que una
adecuada aplicacién de esta metodologia a un mercado mds maduro, permite obtener indicadores
(benchmark) que reflejen el comportamiento de las ganancias de eficiencia en la industria.”

Al respecto, es importante aclarar que, de acuerdo al anélisis llevado a cabo por el
Regulador, a la fecha de elaboracién del informe no se contaba con informacion
suficiente para llevar a cabo una estimacion robusta para el célculo de un factor de
productividad promedio para la industria portuaria. En futuras revisiones tarifarias se
analizara la posibilidad de calcular este Ultimo, sujeto a la disponibilidad y calidad de la
informacion y, cuando se den las condiciones necesarias para su calculo, sera
implementado. En tal sentido, no se acepta el comentario del Concesionario.

Inclusiéon de la ICA en el calculo del factor de productividad

Sobre el sustento para ld exclusion de la ICA del calculo del factor de productividad

521.

De acuerdo a lo manifestado por el Concesionario, a través de Macroconsult, OSITRAN
deberia exponer y sustentar los criterios que validan su posicion de exclusion de la ICA
del cdlculo del factor de productividad del TMS, sustento que es requisito de validez para
las decisiones administrativas y es consistente con la saludable aplicacion de los
lineamientos de transparencia que se manejan en un proceso de revision tarifaria.
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522.

Sobre el particular, debe aclararse que en la Propuesta Tarifaria del Regulador se incluyd
una seccion referida a las razones que motivan la exclusion de la ICA del calculo del factor
de productividad. Sin perjuicio de ello, en el presente informe se ha ampliado la seccion
en la que se detallan los motivos que llevan al Regulador a concluir que la ICA no debe ser
incluida en el calculo del factor de productividad.

Sobre el hecho que la ICA es una inversion necesaria para la produccion

523.

524.

El Concesionario argumenta que el dinero transferido al Estado bajo concepto de ICA 'y
que fue utilizado por la APN entre la puesta en servicio del sequndo amarradero y
diciembre de 2013 (USD 82 millones aportados entre el inicio de la concesion y finales de
2013)% debid ser considerado dentro del stock de capital en el calculo del factor de
productividad.

Entre los argumentos utilizados por DPW para objetar que el Regulador no haya
considerado a la ICA en su Propuesta Tarifaria, se encuentra que la ICA es una inversion
necesaria para la produccion:

“La razon alegada para excluir la ICA de este reconocimiento dentro del proceso tarifario, es que
se trata de inversiones efecutadas por un tercero (“no es una inversion adicional efectuada por
el Concesionario. En realidad la ICA son pagos (...) que realiza DPW a la APN, la cual tiene
la responsabilidad de efecutar ta inversion.”).

El criterio para determinar si una inversién hecha por el Concesionario debe considerarse o no para
el calculo del Factor de Productividad, deberia estar asociado exclusivamente con la productividad
4
del TMS, esto es, si la inversion es necesaria para la produccion. Bojo esta [dgica poco importa
[ 7

quien efecuta las obras; lo importante es determinar si estas impactan o no en la productividad de
la Concesidn. Rechazar el reconocimiento de una inversion hecha por el Concesionario alegando
que las obras “son ejecutadas” por un tercero, no responde ni a la [dgica del cdlculo del Factor de
Productividad ni cuenta con respaldo en el Contrato. Que el Concesionario sea o no quien efecuta
directamente las inversiones, no debiera incidir en su reconocimiento dentro del procedimiento
para la determinacion del Factor de Productividad.”

*La ICA es el monto adicional a la Inversion Complementaria Minima ofrecido por el concesionario.
La ICA asciende a USs 144 millones y son destinados exclusivamente a ser invertidos en obras de
uso comin en el Terminal Portuario del Callao (TPC). Las inversiones en obras comunes
financiados con la ICA constituyen parte de los insumos necesarios para la produccion del
concesionario y para la provision de los servicios portuarios. Por dicho motivo, deberia de
considerarse como parte de la funcién de produccion del TMS.

Con los fondos provenientes de la ICA se ejecutaron las obras de la boca de entrada y el canal de
acceso al Puerto del Callao que son necesarias para el arribo de naves de gran capacidad (tales
como las Sdper Post Panamax), debido a que las operaciones de ingreso al terminal de estas naves
requiere mejores condiciones fisicas (profundidad, dragado). Estas facilidades de uso comun en el
TPC son usadas por las lineas navieras y son necesarias para la provision del servicio portuario en
el TMS.

(..)

s Monto que representa el 56,94% del total ofertado por DPW bajo concepto de ICA como factor de competencia
en el proceso de concesién del TMS.
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526.

527.

528,

Dentro de la estructura de activos no corrientes de los estados financieros auditados del
concesionario tenemos dos componentes: instalaciones y equipos y los intangibles. Siendo parte -
de los insumos necesarios para la produccidn, la ICA debe ser considerado dentro del proceso
tarifario como parte de los denominados “activos intangibles” tal como se mostré en el Cuadro 21
de la propuesta tarifaria del concesionario {pagina 32).”

Sobre el particular, es preciso mencionar que con la metodologia utilizada por el
OSITRAN en el procedimiento de revision tarifaria se busca trasladar hacia los usuarios
las ganancias de productividad del Concesionario, para lo cual se utiliza el enfoque de
productividad del concesionario o enfoque restringido (ver seccién VI.4). En tal sentido,
el objetivo del célculo de la productividad es medir la relacidn existente entre la
produccion obtenida por el Concesionario y los insumos utilizados para ello por éste®®.

En consecuencia, solamente aquellos insumos utilizados por el Concesionario y que
tienen relacion directa con la provision de los servicios en el TMS deben ser incorporados
en el calculo del factor de productividad; de manera que las retribuciones que reciben los
socios de facto de DPW por los insumos aportados, se descuentan de la serie de ingresos
de los servicios considerados. En este contexto, previo al calculo del factor de
productividad, deben descontarse los siguientes rubros:

(vii)  Laretribucion pagada al Estado, a través de la APN, como contraprestacién por
el derecho de explotar exclusivamente el TMS.
(viii)  Elaporte por regulacion pagado a OSITRAN.
(ix)  Otros aportes/contribuciones pagados al Estado, mcluyendo laICA..

Como se mdnco anteriormente, este criterio ha sido aplicado para las revnsmnes tanfanas
realizadas por OSITRAN tanto en el AIICH como en el TPM. Por ejemplo en el caso de
las revisiones tarifarias del AIJCH no fueron considerados para el calculo del factor de
productividad los arbitrios pagados por el Concesionario, ya que la llummacmn o hmpleza
de las calles que circundan el terminal aeroportuario (y que se encuentran fuera del drea
de la Concesion) si bien incrementan el bienestar de los pasajeros, es mdependlente de
la provision de servicios en el aeropuerto, y como tal no debe formar parte de la
productividad del Concesionario. Tal como se aprecia en el Cuadro N° 23, ninguno de
dichos procedimientos tarifarios ha sido impugnado ante el Poder Judicial.

En consecuencia, no se acepta el comentario del Concesionario.

98 Sobre el particular, cabe mencionar que, de acuerdo a lo establecido en el Contrato de Concesion:

"8.1. La Explotacién del Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur por el CONCESIONARIO constituye un
derecho, en la medida que es el mecanismo mediante el cual el CONCESIONARIO recuperard su inversion en
las Obras, asi como un deber, en la medida que el CONCESIONARIO estd obligado a mantener la
operatividad de dicha Infraestructura Portuaria y prestar los Servicios a los Usuarios dentro de los estdndares
especificados en el Expediente Técnico y en los anexos del Contrato. (...)”
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TISUR

Tratamiento de los aportes efectuados al Estado en las revisiones tarifarias del sector i

2004

Cuadro N° 23

- Retribucién pagada al Estado (5% de la facturacién anual)
- Aporte por requlacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacion anual)

No

No

nfraestructura de transporte de uso publico

LAP

2009

- Retribucién pagada al Estado (46,55% de los ingresos brutos)

- Contribuciones a CORPAC (20% de la facturacion por la Tasa Unificada por Uso de
Aeropuerto internacional y 50% de fa facturacion del servicio de aterrizaje y
despegue)

- Aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacion anual)

No

No

TISUR

2009

- Retribucién pagada al Estado (5% de la facturacion anual)
- Aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacion anual)

No

No

LAP

2014

- Retribucidn pagada al Estado (46,55% de los ingresos brutos)

- Contribuciones a CORPAC (20% de la facturacion por la Tasa Unificada por Uso de
Aeropuerto internacional y 50% de la facturacion del servicio de aterrizaje y
despegue)

- Aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacion anual)

No

No

TISUR

2014

- Retribucion pagada al Estado (5% de la facturacion anual)
- Aporte por regulacion pagado a OSITRAN (1% de la facturacion anual)

No

No

1/ Afio en que entra en vigencia el factor de productividad.
Fuente y elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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Sobre la ausencia de una definicion de inversion adicional en el Contrato de Concesién

5£30.

531.

532.

533.

En sus comentarios a la Propuesta Tarifaria del Regulador, el Concesionario sostiene
también que el Contrato de Concesion no contiene una definicion de inversion adicional,
sino una definicion de Inversion Complementaria, la cual incluye a la Inversion
Complementaria Minima (ICM) y a la ICA. En opinidn del Concesionario, en ambos casos
estamos frente a inversiones necesarias para la prestacion de los servicios que impactan
en los ingresos del Concesionario y en la productividad del TMS, asi como frente al
criterio para determinar si una inversion hecha por el Concesionario debe considerarse o
no para el calculo del factor de productividad.

Al respecto, la Clausula 1.20.59 define a la Inversion Complementaria de la manera
siguiente:

"1.20.59. Inversién Complementaria:

Es la obligacion que asume el CONCESIONARIO de ejecutar la Inversion complementaria Minima
y de transferir en dominio fiduciario la Inversién Complementaria Adicional, de acuerdo a lo
dispuesto en el presente Contrato. Los montos correspondientes a la Inversién Complerentaria
no comprenden el costo del disefio, Construccidn, financiamiento, Conservacion y Explotacién del
Nuevo Terminal de Contenedores — Zona Sur.

La Inversién Complementaria no eximird al CONCESIONARIO del cumplimiento de otros pagos,
retribuciones o tributos a su cargo que establezcan las Leyes y Disposiciones Aplicables, las
presentes Bases, el Contrato de Concesién y en general la legislacién peruana.

La Inversién Complementaria se divide en dos partes:

a. Inversion Complementaria Minima (ICM): Es el compromiso de ejecutar las obras comunes
mencionadas en el Anexo g.
b. Inversion Complementaria Adicional (ICA): (...)"

Se observa que, a diferencia de la ICA, la ICM es una inversion en obras que debe ser
llevada a cabo por el propio Concesionario en rubros definidos en el Contrato de
Concesion.

Adicionalmente, es importante mencionar que el 98,21% de las inversiones clasificadas
como ICM estan incluidas en la inversion referencial establecida en las bases del
concurso®, por lo que fueron consideradas en el calculo de la anualidad que fue detallado
en la seccion anterior. En tal sentido, no se acepta el comentario del Concesionario.

Sobre el tratamiento tributario de la ICA

534-

DPW sefiala también que el Estado Peruano ha reconocido que tanto la ICM como la ICA
inciden en la productividad del TMS, en la medida que, durante el proceso de promocion
de la inversion privada, PROINVERSION respondié una consulta de los postores
(Consulta N° 2§) sobre el tratamiento que debia recibir el Monto de Inversion
Complementario (hoy, Inversion Complementaria). En dicha oportunidad,
PROINVERSION precisé que la Inversion Complementaria “constituye un costo de la
Concesion ‘activable’ como una inversion necesaria para produccién” (ver llustracién N°s).

93 El monto total invertido bajo el concepto de ICM asciende a USD 17,2 millones, de los cuales USD 0,31 millones
fueron invertidos con posterioridad a la puesta en servicio del sequndo amarradero.
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535.

536.

537-

538.

llustracion N° 4
Absolucion de Consulta N° 29 en la Circular N° 10 del Concurso de Proyectos Integrales
para la Concesion del TMS

Consulia B° 28

En la Circular 1 s crea la definicidn de Monio de Inversion Complementario,

a. (). Este concepto debe ser definido de manera a qus pusds ser amertizedo o
depreciade tributariaments dependiends de Ia natursleza que 58 le dé.

k. (). Debe por tanto cumplir con el requisito de causalidad establecido en la Lay
de impuesto 2 s Rentg,

¢.  {ill). Debe poder ser recuperado &l IGV de ella derivads.

d.  De olra manera su efecto en &l modelo econdmico es sustancial.

Respussia:

Tal como estd definido, el Monto da Inversién Complementario constituye un costo de

la Concesién "aclivable” como una inversién necesarla para la produccion pero tue no

implica un derscho de explotacién de un active fijo de propiedad del Estado de Iz

Republica del Per(, aplicdndose por consigulente el plazoe de amortizacién de

?ta?g%%gﬁ gf inciso g) del Articulo 44 de la Ley del Impuesto a la Renta; vale decir,
2 1a 10 afos.

Fuente: Libro Blanco del TMS.

Con relacion a lo anterior, debe precisarse que la respuesta por parte de PROINVERSION
ala consulta que se efectué en aquella ocasion tuvo como finalidad determinar, parafines
estrictamente tributarios, cémo el Monto de Inversion Complementaria debia ser tratado
a efectos que dicho concepto pueda ser amortizado o depreciado y constituir un “escudo
tributario” para el pago del impuesto a la renta.

Ante ello, PROINVERSION sefialé que para dichos fines, es decir, fines tributarios, la
Inversion Complementaria constituye un costo que podia ser activable como si fuera una
inversion necesaria para la produccién, aplicAndose el plazo de amortizacién de
intangibles. De ello, si bien desde el punto de vista tributario, la ICA puede ser tratada
como si fuera un costo de produccion, esto no significa que para fines regulatorios el
tratamiento deba ser el mismo y deba ser incluida en el calculo del factor de
productividad. Como ya ha quedado indicado, la ICA es un aporte al que se comprometid
el Concesionario en su calidad de postor del concurso y que fue ademas factor de
competencia que le permitié adjudicarse la concesioén.

En ese sentido, aun cuando en el dmbito tributario la ICA pueda ser considerada como si
fuera un costo de produccidn, y por ende es deducible del impuesto a la renta, ello no
significa que para efectos del célculo del factor de productividad, esto es, para fines
economicos y tarifarios, dicho concepto deba ser tomado en cuenta.

Por tanto, no se acepta este comentario, pues no es correcto afirmar que el Estado
Peruano haya reconocido que la ICA deba ser incluida en el célculo del factor de
productividad del TMS, ya que la consulta que se realizé durante el proceso de promocidn
de inversion privada se planted con fines tributarios, habiéndose emitido la respuesta
teniendo en cuenta dicho contexto.
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Sobre el alcance de la Cldusula 8.19 del Contrato de Concesion

539.

540.

541,

542.

543.

El Concesionario argumenta que la Cldusula 8.1g del Contrato de Concesién no contiene
disposicién alguna que determine que la ICA no debe ser considerada para efectos del
célculo del factor de productividad. Asimismo, sostiene que si por alguna razon el
OSITRAN considera que la ICA no califica como inversion referencial ni como inversion
adicional realizada a partir de la puesta en servicio del sequndo amarradero, ello no
quiere decir que este concepto debe quedar excluido por completo del calculo. En su
opinién, el encabezado del octavo pérrafo de la Clausula 8.19 no sefiala expresamente
que para efectos de la fijacion del factor de productividad solo y exclusivamente se
considerara la suma que resulte de los conceptos alli indicados.

Sobre el particular, cabe recordar que el mencionado parrafo octavo de la Clausula 8.19
establece lo siguiente:

“Durante el horizonte de la concesién se procederd a utilizar, para propésitos del calculo del X, en
el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor que resulte de sumar los valores
resultantes de los siguientes cdlculos:

s La anvalidad del valor de la inversién referencial establecida en las bases del concurso
calculada a la tasa de descuento requlatoria que serd fijada por el REGULADOR. Es decir, no
se considerara los efectos derivados de la inversion inicial que realice el CONCESIONARIO
en la construccién y equipamiento para el calculo del factor X.

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de la puesta en
servicio del segundo amarradero.”

Para el Concesionario, nada en dicha clausula rii en el Contrato de Concesion indica la
voluntad de las partes de cerrar o limitar las variables que deben ser tomadas en cuenta
para determinar el factor de productividad. En tal sentido, DPW sefiala que la clausula
citada no agota la posibilidad ni la obligacion de OSITRAN de incorporar otras variables
relevantes dentro del proceso de fijacién del factor, y que negarse a reconocer el ICA
alegando que la Cldusula 8.19 solo permite considerar los conceptos listados
expresamente en dicha cldusula, implicaria introducir una restriccion que el Contrato no
contempla y modificar la voluntad de las partes.

Al respecto, contrariamente a lo planteado por DPW, OSITRAN considera que la Clausula
8.19 del Contrato de Concesidn requla explicitamente el procedimiento de revision de las
tarifas que debe llevar a cabo el Regulador bajo el mecanismo regulatorio RPI-X, a partir
del quinto afio contado desde el inicio de la explotacion con dos amarraderos. Dicha
cldusula sefiala expresamente que para prop6sitos del calculo del factor de productividad
en el caso especifico del stock de activos fijos netos, debe considerarse al valor que
resulte de sumar los siguientes calculos: (i) la anualidad del valor de la inversion
referencial establecida en las bases del concurso calculada a la tasa de descuento
requlatoria que seré fijada por OSITRAN Yy (ii) las inversiones adicionales netas de su

depreciacion, realizadas a partir de la puesta en servicio del sequndo amarradero.

Al sefialar el Concesionario que “el encabezado del octavo parrafo de la Cldusula 8.19 no
sefiala expresamente que para efectos de la fijacion del factor de productividad sélo y
exclusivamente se considerard la suma que resulte de los conceptos alli indicados”, lo que
esta efectuando es una interpretacidn de la Clausula 8.19 del Contrato de Concesion, que
no sélo no corresponde en un procedimiento tarifario como el presente; sino que
contradice el sentido de la regulacién establecida en dicha clausula.
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544. En efecto, en el presente caso, el Contrato de Concesioén en su Cldusula 8.19 establece
expresamente qué conceptos se consideraran para el cdlculo del factor de productividad,
siendo que la ICA no calza en ninguno de ellos. El Regulador debe llevar a cabo el
procedimiento de revision tarifaria tomando en consideracién las previsiones
establecidas en el Contrato de Concesidn, asi como la metodologia econémica para su
cdlculo. En el presente caso se verifica que la ICA no califica como inversién adicional,
sino que es un aporte realizado por el Concesionario a su socio de facto, el Estado.

545. En tal sentido, no resulta admisible efectuar una interpretacién como la planteada por
DPW, mas aun si un procedimiento de revisién tarifaria no es la via adecuada para
efectuarla. Por tales razones, debe desestimarse este comentario formulado por el
Concesionario.

Sobre los argumentos de la propuesta tarifaria del Concesionario para incluir la ICA en el célculo
del factor de productividad

546. Finalmente, es importante mencionar que en su propuesta tarifaria, el Concesionario
argumento lo siguiente:

“Si bien este flujo es desembolsado por el concesionario DP World, las obras asociadas con el ICA
benefician y son necesarias para la operacidn de todos los concesionarios que operan en el TPC.
Estos fondos han sido destinados a mejoras en dreas comunes que permiten generar ingresos a la
concesionaria. Por tanto, componentes como la mejora de la navegacion de las dreas comunes,
mejora en el acceso al terminal, ampliacion de la bocana del TPC, entre otros asociados al ICA son
elementos imprescindibles que requiere la empresa para brindar los servicios bajo los estandares
de calidad exigidos por el CC.

Asimismo, para el ICA no seria aplicable la clausula 8.19 del CC, pues se trata de un concepto no
contemplado en el presupuesto inicial de la obra, y no es una inversion adicional efectuada por la
concesionaria. Dicho en otros términos, DP World realiza los pagos en las fechas pactadas, pero
quien tiene la responsabilidad de ejecutar la inversién es la APN. Sin perjuicio de ello, existe
evidencia que el conicesionario ha propuesto la realizacion de proyectos de infraestructura vial gue
mejoren las vias de acceso hacia el terminal (Av. Manco Cdpac) y asi evitar la congestién en los
alrededores del TP Callao.

Al respecto, si bien DP World hizo el primer desembolso en octubre del 2006 (USs 10 millones), la
APN recién anuncia el inicio de obras en la boca de entrada y el canal de acceso del TPC en
setiembre del 2010*°; después del inicio de operacion oficial del Muelle Sur (agosto del 2010).
Dichas obras permitiran reducir la congestién en el TPC y son indispensables para la llegada de
grandes naves portacontenedores de gran calado (Naves Super Post Panamax de capacidad de 6
mil a 8 mil TEUS con eslora de hasta 370 metros).

Por lo tanto, es evidente que dichas mejoras permitieron la generacién de ingresos al
concesionario y por consiguiente, el ICA deberia ser reconocido en su totalidad como un activo de
la empresa. De esta maneraq, las cuentas incluidas para el cdlculo de los activos de capital para la
presente revision tarifaria son las siguientes:

Cuadro 21

0 En setiembre del 2010, la APN firm¢ el contrato de con la empresa Codralux, especialista en dragados y que se
encargard de las obras del proyecto de mejora y ampliacién de la boca de entrada (16 metros) del Terminal
Portuario del Callao (TPC). Dicho proyecto demandaria una inversién de USs 62 millones. Con dicho proyecto,
el TPC estaria en capacidad de recibir naves portacontenedores de gran calado Post Panamax y Super Post
Panamax de entre 6,5y 8 mil TEUS.
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547

548.

550.

551,

Cuentas de activo fijo e intangible tomadas en cuenta para el insumo capital

Anual i ad

Obras diviles
Equipamiento
Inversiones adicionales (Incluye el ICM)

bles

Fuente: DP World Callao
Elaboracion: Macroconsult”

Segun lo manifestado por el Concesionario en sus comentarios a la Propuesta Tarifaria
del Regulador, asi como por Macroconsult (Anexo A de la Carta N°
GAC.DPWC.138.2015), el OSITRAN tomd como base de su argumentacién para excluir la
ICA del calculo del factor de productividad lo sefalado en los parrafos anteriores y no
habria hecho una lectura integral de los argumentos que se sustentarian que las
inversiones provenientes de la ICA permiten la generacion de ingresos al Concesionario,
por lo que deberian reconocerse en su totalidad como activo de la empresa.

Sobre el particular, cabe precisar que las razones por las cuales OSITRAN no puede incluir
alaICA en el calculo del factor de productividad, han sido arnpliamente desarrollados en
las secciones anteriores, y estan relacionadas con el hecho que la ICA no puede ser
considerada como inversién adicional en los términos contenidos en la Clausula 8.19 del

_ Contrato de Concesidn; ya que ella constituye un aporte recibido por el Estado de parte

del Concesionario y no un insumo utilizado por el Concesionario_para la produccion de
servicios portuarios durante la explotacion del TMS (tal como se preciso anteriormente,

la ICA es una transferencia de recursos en dominio fiduciario en el que el fideicomisario
es-el Estado representado por la APN, sin que DPW se encuentre comprometido a
ejecutar obra alguna). ' E

Si bien de manera posterior en la propuesta de DPW se defiende la idea de que la ICA
permite la generacion de ingresos para el Concesionario, es importante considerar que
este argumento ya fue rebatido anteriormente, cuando se aclara que el factor de
productividad que se pretende calcular corresponde al Concesionario (enfoque
restringido) y no a la Concesidn (enfoque extendido).

En efecto, el hecho que la ICA genere ingresos al Concesionario no es suficiente para
incorporarla en el factor de productividad. Por ejemplo, en el caso del AlJCH las
contribuciones a CORPAC se excluyen del célculo del factor de productividad, a pesar
que los servicios por aeronavegacion le generan ingresos a LAP, ya que muy poco trafico
habria en un aeropuerto internacional que no brinda los servicios de aproximacion.

Por las razones expuestas, no se acepta el comentario del Concesionario.
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- X.  Actuaciones Complementarias

552. El 14 de julio del afio 2015, DPW hizo uso de la palabra ante el Consejo Directivo de
OSITRAN. En dicha oportunidad, representantes de la empresa concesionaria, asi como
sus asesores legales y econémicos, expusieron su posicién respecto al procedimiento de
revision tarifaria en el TMS; en particular, en lo referido a las razones que, en su opinion,
sustentarian la inclusién de la ICA en el cdlculo del factor de productividad.

553. De esta manera, el Concesionario sostuvo que la ICA beneficia a todos los concesionarios
que operan en el TPC (ver llustracion N° 5). Asimismo, argumenté que el Contrato de
Concesidn no excluye explicitamente a la ICA del calculo del factor de productividad y si
laincluye en el procedimiento para definir el presupuesto méaximo aprobado para efectos
de caducidad (Clausulas 15.2 a 15.5).

Hlustracion N° 5

tPorqué reconocer el ICA?

Razones econdmicas

|~ Ei CC te define en qué gastar.

~ La {CA es un intangible:

iForque
fe;c;rg;;eg | * Contabilidad regulatoria vy en los EE FF lo reconocen,.
= OSITRAN reconoce activos intangibles a TISUR y LAP.
Por consistencia también deberfa aplicar a DPW.
Ademds .

as obras asociadas a fa ICA benefician Y 5011 necesarias p
gperacion de todos los concesionarios que operan en el TPC

*« Es un desembolso significativo de dinero. Se debe reconocer.

Fuente: Presentacién de DPVY en Informe Oral de 14 de julio de 2015.

554. Envista de los dos nuevos argumentos citados en el informe oral, el Consejo Directivo de
; OSITRAN, mediante Acuerdo de Consejo Directivo N° 1855-556-15, solicité a la Gerencia
{ de Regulacion y Estudios Econdmicos realizar actuaciones complementarias a fin de
requerir informacion técnica y econdmica a DPW que sustenten los argumentos antes
mencionados.

555.  Encumplimiento de lo solicitado por el Consejo Directivo, con fecha 15 de julio del afio
2015, la Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos remitié al Concesionario el Oficio
N° 086-15-GRE-OSITRAN mediante el cual se solicité el sustento econédmico cualitativo
y cuantitativo que demuestre lo siguiente:

a)  Elimpacto econdmico de las obras en la boca de entrada y el canal de acceso al
Terminal Portuario del Callao en el incremento de la productividad. La respuesta
deberfa estar sustentada en la evolucién de variables como, por ejemplo, el
numero de naves atendidas, la capacidad de las naves atendidas, la frecuencia de
arribo de naves, la cantidad de contenedores movilizados, entre otras.

*** En el Anexo 7 se puede encontrar la presentacién utilizada por el Concesionario.
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556.

b)  Elimpacto econémico del mejoramiento de la Avenida Néstor Gambetta en el
incremento de la productividad. La respuesta deberia estar sustentada en la
evolucion de variables como, por ejemplo, el nGmero de camiones que han podido
acceder al Terminal Muelle Sur, el tiempo de espera de las naves en bahia, entre
otras.

) La alicuota del monto aportado bajo concepto de ICA y utilizado por la APN para
las obras en la boca de entraday el canal de acceso al Terminal Portuario del Callao,
que se debe asignar a DPW, asi como los criterios metodoldgicos que la sustenten.
La respuesta deberia tomar en consideracion lo siguiente: (i) que a través del
Terminal Muelle Norte se puede movilizar carga solida a granel, carga liquida a
granel, carga fraccionada, carga rodante y pasajeros, ademds de carga en
contenedores; y (ii) que a través del Terminal de Embarque de Concentrados de
Minerales, solo se pueden embarcar concentrados de minerales a granel.

d)  Laalicuota del monto aportado bajo concepto de ICA y utilizado por la APN para
el mejoramiento de la Avenida Néstor Gambetta, que se debe asignar a DPW , asi
como los criterios metodoldgicos que la sustenten. La respuesta deberia tomar en
consideracion por lo menos los siguientes aspectos: (i) que a través del Terminal
Muelle Norte se puede movilizar carga sélida a granel, carga liquida a granel, carga
fraccionada, carga rodante y pasajeros, ademas de carga en contenedores; (ii) que
a traves del Terminal de Embarque de Concentrados de Minerales solo se pueden
embarcar concentrados de minerales a granel, y (i) que el trafico en la Avenida
Néstor Gambetta corresponde tanto a vehiculos pesados como a vehiculos ligeros.

Con fecha 10 de agosto del afio 2015, DPW dio respuesta al requerimiento de informacion
realizado por la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos. A continuacion, se
resefia brevemente la informacion presentada por el Concesionario, distinguiendo entre
los comentarios previos y las respuestas al requerimiento propiamente dichas.
Posteriomente, se presenta un analisis acerca de la validez de los argumentos sefalados
por el Concesionario.

Comentarios previos: Sobre la vinculacion de la ICA con la productividad del Concesionario

557-

558.

Mediante Carta N° GAC.DPWC.186.2015, el Concesionario dio respuesta al
requerimiento de informacion formulado por la Gerencia de Regulacion y Estudios
Econdmicos como parte de las actuaciones complementarias dispuestas por el Consejo
Directivo del OSITRAN.

En dicha comunicacion, DPW argumenté que su respuesta al requerimiento de
informacion no debe entenderse como una aceptacion por parte de la empresa a que la
inclusion del ICA en el factor de productividad depende de acreditar una vinculacion
entre las obras financiadas por éstay la mayor productividad en el TMS; ni como una
aceptacion o aprobacion a un reconocimiento parcial o limitado de los montos
desembolsados bajo concepto de ICA:

"Dejamos constancia que la presentacion de dicho informe no debe ser entendida como una
aceptacién por parte de DP World Callao S.R.L. (en adelante, DPW) de la necesidad —bajo los
términos del Contrato de Concesion (en adelante, el Contrato)- de acreditar una vinculacion
entre las obras financiadas por la ICA y el aumento de la productividad de la (sic) operaciones
como condicién para su reconocimiento e incorporacién dentro del calculo del Factor de
Productividad. Tampoco debe ser entendido como una aceptacién o una aprobacion a un
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reconocimiento parcial o limitado (“alicvota”) de los montos desembolsados bajo concepto
de ICA, en razon a los beneficios que las obras realizadas con dichu inversidn pudieren haber
generado a otros concesionarios.

En ese sentido, debemos reiterar nuestra solicitud para que se reconozca e incluya integramente
las inversiones financiadas por DPW bajo el rubro de la ICA en el cdlculo del Factor de
Productividad.”

Asimismo, el Concesionario afirma que el reconocimiento de la ICA en el célculo del
factor de productividad debe darse de manera automética, sin que se requiera acreditar
un impacto efectivo en la productividad del TMS:

“1. Independientemente de que, en este caso, existe evidencia que acredita el impacto efectivo de
las obras financiadas con la ICA en la mejora de las operaciones y productividad del TMS, su
reconocimiento en el calculo del Factor de Productividad debe darse de manera automdtica, esto
es, sin que se requiera acreditar un impacto efectivo en la productividad del TMS.”

Como justificacidn de lo anterior, argumenta el Concesionario que el Estado Peruano ha
determinado que las obras financiadas con la ICA impactan y benefician al TMS, dado
que en el Contrato de Concesion se ha listado las obras a ser ejecutadas con los fondos
de la ICA, al igual que sucede con la ICM:

“2.  Ello tomando en cuenta que las obras ejecutadas con cargo a la ICA han sido identificadas e
incluidas expresamente en el Contrato por el Estado Peruano precisamente por su
vinculacién e impacto en la mejora de las operaciones del TMS, al igual que sucede con las
obras que han sido ejecutadas como parte de la Inversién Complementaria Minima (ICM).

3. Enefecto, alincluiren la Cldusula 9.2 del Contrato un listado especifico de obras a ejecutarse
con cargo a la ICA, el Estado Peruano ya ha evaluado y determinado que todas las obras
financiadas con dicha inversién impactan y benefician las operaciones del TMS.

4. Enese sentido, el reconocimiento e incorporacion en el cdlculo del Factor de Productividad
de la ICA debiera estar sometido al mismo estdndar y condiciones a las que se encuentra
sometida la incorporacién de las ICM, cuyo reconocimiento e incorporacion en el proceso de
cdlculo no se encuentra condicionado a la verificacién de su impacto efectivo en la
productividad del TMS. Se asume que la ejecucién de obras derivadas de inversiones que han
sido expresamente identificadas en el Contrato se traducirdn necesariamente en obras que
benefician al TMS.”

En esa linea, sefiala el Concesionario que sin perjuicio de todos los esfuerzos realizados
por DPW para recabar informacidn sobre los proyectos ejecutados con la ICA, solicita que
OSITRAN, en aplicacion de los articulos 40 (numeral 40.2.2) v 76 de la Ley del
Procedimiento Administrativo General (en adelante, LPAG), se sirva requerir a la APN, el
Gobierno Regional del Callao y cualquier otra entidad competente, la informacion
adicional que se considere necesaria a fin de demostrar los beneficios que las obras
ejecutadas con la ICA han generado a las operaciones del Muelle Sur.

En primer lugar, se debe indicar que el reconiocimiento de la ICA en'el célculo del factor
de productividad no es asunto que deba efectuarse de manera automatica, como
pretende el Concesionario, por cuanto ello no se encuentra asi previsto en el Contrato de
Concesién, asi como porque de hacerlo, sin mayor analisis por parte del Regulador, se
estaria infringiendo el principio de verdad material previsto en el articulo IV de la LPAG,
segun el cual en el procedimiento, la autoridad administrativa competente deberd
verificar plenamente los hechos que sirven de motivo a sus decisiones, para lo cual debera
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adoptar todas las medidas probatorias necesarias autorizadas por la ley, aun cuando no
hayan sido propuestas por los administrados o hayan acordado eximirse de ellas.

En tal sentido, considerando que el Concesionario ha alegado la existencia de un vinculo
entre las obras financiadas por la ICA y el incremento de productividad del TMS, este
Regulador, en aplicacidn del numeral 1 del articulo 162 de la LPAG, requirié informacion
al Concesionario a fin de que demuestre la existencia de dicha vinculacion, de tal forma
que se pueda contar con mayores elementos de juicio para resolver. En tal sentido, le
corresponde al Concesionario sustentar en el presente procedimiento de revisién
tarifaria dicha alegacion, de conformidad con el numeral 162.2 del articulo 162 de la
LPAG, el cual establece, en torno a la carga de la prueba, que corresponde a los
administrados aportar pruebas mediante la presentacion de documentos e informes,
proponer pericias, testimonios, inspecciones y demas diligencias permitidas, o aducir
alegaciones.

En lo relativo a los articulos 40 (numeral 40.1.2) y 76 de la LPAG aludidos por el
Concesionario, el primero se refiere a la prohibicién de que una entidad requiera
informacion expedida por otras entidades de la administracién puiblica, en cuyo caso
corresponde a la primera recabarla directamente, mientras que el articulo 76 regula el
deber de colaboracion entre entidades de la Administracion Poblica.

Al respecto, se debe indicar que el articulo 40 (numeral 40.1.2) no es aplicable en el
presente caso, debido a que el Regulador en ningUn momento solicité al Concesionario
que presente informacion con la que cuente la APN, el Gobierno Regional del Callao o
cualquier otra entidad competente. Por el contrario, debe quedar plenamente
establecido que el requerimiento de informacion del Regulador en el marco de las
actuaciones complementarias, tuvo como finalidad que el Concesionario sustente su
afirmacion de que la ICA guarda vinculacion con el calculo del factor de productividad.

De otro lado, respecto al articulo 76, relativo a la colaboracion entre entidades, este
articulo faculta a una entidad solicitar la colaboracion de otra, cuando la primeratenga la
necesidad de acceder al apoyo o informacion con la que cuenta la segunda, los cuales
resultan ser necesarios a efectos de lograr los objetivos institucionales de la entidad
solicitante. Sobre el particular, Mordn Urbina sefala que “la cooperacion o colaboracion,
implica una conducta activa de las entidades publicas tendente a facilitar las actuaciones de
autoridades ajenas o a realizar acciones conjuntas y voluntariamente aceptadas para la
consecucion de sus fines de interés comun.”*** Como puede advertirse, el referido articulo
no resulta ser aplicable para el presente caso, en la medida que el Regulador a efectos de
resolver el presente procedimiento de revision tarifaria, no requiere el apoyo o
colaboracién de otras entidades de la Administracion Piblica, mas aun si como se ha
sefialado en el parrafo anterior, corresponde al propio Concesionario acreditar la relacion
entre las obras financiadas por la ICAy el incremento de productividad del TMS.

Dicho lo anterior, corresponde pronunciarse sobre el contenido de la Carta N°
GAC.DPWC.186.2015. Al respecto, debe mencionarse que ciertamente la ICM también
fue utilizada para llevar a cabo obras comunes en el TPC, tales como el dragado del canal
del acceso al TPC, el dragado de la poza de maniobrasy la reparacion del rompeolas sur.
No obstante, el Concesionario omite mencionar dos aspectos importantes.

102 MORON, J.C. (2003). P. 222.
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El primero es que mientras la ICM es un compromiso del Concesionario de ejecutar las
obras antes mencionadas, la ICA es un compromiso de transferir en dominio fiduciario un
monto ofrecido como componente de su propuesta econdmica*?, lo cual implica que
dicho patrimonio es auténomo y distinto de DPW, siendo la APN la encargada de
establecer la prioridad de las obras a ser ejecutadas con dicho monto, tal como se explico
en la seccion Vil.1.2.3.

El segundo aspecto que no menciona el Concesionario es que la inclusién de la ICM estd
explicitamente prevista en la Cldusula 8.19 que regula la revision tarifaria del TMS, en la
medida que la inversion referencial sobre la base de la cual se calcula la anvalidad
contiene a la ICM, tal como queda establecido en la Cldusula 1.20.78 del Contrato de
Concesion:

"1.20.78 Presupuesto Estimado Oficial de Obra
Equivale a un costo referencial de US$ 213,500,000 (Doscientos trece millones
quinientos mil Délares) para la implementacidn e inicio de la Explotacion del Nuevo
Terminal de Contenedores — Zona Sur y Qbras ICM. Este presupuesto sélo es aplicable
a lo expresamente previsto en el presente Contrato. Este presupuesto no incluyeIGV.”
[El subrayado es nuestro.]

Por otro lado, tal como se menciond anteriormente, de la lectura de las Clausulas 8.1,
1.20.48 y 1.20.67 vinculadas con la explotacién de la concesidn, se advierte que el
Contrato no ha previsto que se le pueda reconocer al Concesionario la ICA durante la
explotacion de la concesidn:

“8.1 ta Explotacién del Nuevo Terminal de Contenedores - Zona Sur por el
CONCESIONARIO constituye un derecho, en la medida que es el mecanismo mediante
el cual el CONCESIONARIO recuperard su inversion en las Obras, asi como un deber,
en la medida en que el CONCESIONARIO estd obligado a mantener la operatividad de
dicha Infraestructura Portuaria y prestar los Servicios a los Usuarios dentro de los
estandares especificados en el Expediente Técnico y en los anexos del Contrato.”

"1.20.48. Explotacidn
Comprende los siguientes aspectos: la operacién y administracion exclusiva del Nuevo
Terminal de Contenedores - Zona Sur; la Prestacidn Exclusiva de los Servicips Estdndar
y los Servicios Especiales dentro del Nuevo Terminal de Contenedores - Zona Sur; y el
cobro a los Usuarios de las Tarifas correspondientes por la prestacion de los Servicios
Estandar, asi como el cobro a los Usuarios del Precio por la prestacién de los Servicios
Especiales, en los términos establecidos en el Contrato.”

“1.20.67. QObras
Es el resultado de los trabajos de Construccién y Equipamiento Portuario
correspondientes al Nuevo Terminal de Contenedores - Zona Sur, que serdn ejecutados
o instalados durante la vigencia de la Concesién. Asimismo involucra a los bienes a ser
utilizados, construidos, explotados y/o mantenidos por el CONCESIONARIO para la
operacién, Prestacion Exclusiva de los Servicios y la Conservacidn de los Bienes de la
Concesidn, bajo los términos del presente Contrato.”

[El subrayado es nuestrd.]

La Clausula 8.1, concordada con la Clausula 1.20.48, establece con claridad que a través
de la explotacion de la concesidn el Concesionario recupera su inversién en Obras a través
de la prestacion de Servicios (Estandar y Especiales) dentro del drea de la concesién con

3 Ver Clausula 1.20.59 del Contrato de Concesidn.
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el correspondiente cobro de tarifas 6 precios derivados de la prestacion de dichos
servicios. ‘

Las Obras, de acuerdo con la Cldusula 1.20.67, comprenden dos aspectos:

(i) Trabajos en Construccion del Terminal Portuario, y,

(i) Bienes a ser utilizados, construidos, explotados y/o mantenidos por el
Concesionario para la operacion, prestacion de servicios y conservacion de los
Bienes de la Concesion.

En tal sentido, si cualquier bien cumple con alguno de los dos supuestos sera calificado
como Obray, por tanto, en el marco del Contrato de Concesion, el monto invertido en su
ejecucion podra ser recuperado a través de la explotacion de la concesion via tarifas o
precios.

En torno al primer supuesto contemplado en la Clausula 1.20.67, esto es, trabajos de
Construccién, el Contrato de Concesion define este concepto en la cldusula 1.20.2g9 de la
siguiente manera: “Comprende las actividades necesarias para la implementacion e inicio
de Explotacion del Nuevo Terminal de Contenedores - Zona Sur, asi como para la ejecucidn
de las Obras ICM.(...)"

Al respecto, se debe indicar que las obras ejecutadas con cargo a la ICA no califican como
Construccion, toda vez que no son necesarias para la implementacion o explotacion de la
concesién, debido a que de acuerdo con la Clausula 8.12, para llevar a cabo la explotacion
de la concesién se requiere Unicamente la conformidad de las obras por parte de la APN,
seqgun los parametros establecidos en el Anexo 4 (el cual no se refiere a la ICA); asi como
la contratacion de las respectivas polizas de seguro. Del mismo modo, las obras
ejecutadas con los fondos del ICA tampoco calzan con la definicién de Construccionen la
medida que son distintas a las obras ICM, mas aun si se toma en consideracion que el
propio Contrato de Concesi6n se ha encargado de hacer la diferenciacion entre ambas en
la Cldusula 1.20.59, al establecer que las obras ICM son aquellas contempladas en el
Anexo g, mientas que las Obras ICA son las que se eJecutan de conformidad con la
Clausula g.2.

De otro lado, en torno al segundo supuesto de la Clausula 1.20.67, vale decir, bienes a ser
utilizados, construidos, explotados y/o mantenidos por el Concesionario, es evidente que
las obras ejecutadas con la ICA no cumplen con estas caracteristicas, toda vez que su
ejecucion, al encontrarse fuera del drea de la concesion, no tiene como finalidad que sean
usadas por el Concesionario, sino por los usuarios del puerto; asimismo, dichas obras no
son explotadas, mantenidas ni mucho menos construidas por el Concesionario, sino por
la APN, de conformidad con la cldusula 9.2 del Contrato de Concesion.

En tal sentido, dado que las obras ejecutadas con cargo al ICA no cumplen con la
definicion prevista en la cldusula 1.20.67 del Contrato de Concesion, en concordancia con
la cldusula 8.1 y 1.20.48 del mismo, no constituyen Obras y por ende los montos
destinados a su ejecucién no pueden ser recuperados a través de la explotacion de la
concesion.

Por todo lo expuesto, se advierte con claridad que el Contrato de Concesion ha

establecido que la recuperacion de la ICA por parte del Concesionario no se lleva a cabo
como consecuencia de la explotacion de la concesion.
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Por otro lado, el Concesionario argumenta que el Contrato de Concesion le reconoce la
facultad de recuperar el monto desembolsado por concepto de ICA en un escenario de
caducidad, razén por la cual dicha recuperacion también deberia verse reflejada en un
escenario de explotacion de la concesion a través del cobro de tarifas:

"(...) siendo que el Contrato no ha previsto que la recuperacién de las inversiones efectuadas por
DPW excluye aquellas que podrian generar beneficios para terceros, limitar el reconocimiento de
la ICA dentro del proceso del calculo del Factor de Productividad implica una restriccion a la
posibilidad de recuperar dicha inversion con la explotacion de la concesidn, que es un objetivo del
Contrato. Esto constituiria, en los hechos, una expropiacion de la inversién realizada, en perjuicio
de DPW.

Ademds, el contrato de Concesién no sélo ha reconocido que DPW tiene derecho a recuperar sus
inversiones a través de lu explotacién de la concesion. También se ha previsto un mecanismo de
recuperacion de inversiones, como la ICA, una vez producida la caducidad de la concesién.

En efecto, en las clausulas 15.2, 15.3, 15.4 vy 15.5 del Contrato de Concesion, correspondientes af
procedimiento para definir la indemnizacion por dafios y perjuicios frente a un supuesto de
caducidad, se ha establecido que la indemnizacidn debe incorporar la recuperacion de las
inversiones que se hubieren realizado y que no se podrian recuperar por haberse declarado la
caducidad de la concesion. Es decir, se busca que via indemnizacion el Concesionario recuperare
aquello que hubiera recibido mediante la explotacion de la concesién y que, por haberse producido
la caducidad, ya no podra recibir.”

Andlisis contractual

580.
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Al respecto, se debe tener presente que la seccion 1.20.21 del Contrato de Concesidn
define la Caducidad de la Concesién como su extincion por las causales previstas en el
Contrato de Concesion o en las leyes y disposiciones aplicables.

La seccidn 15.1 contiene las causales de caducidad del Contrato de Concesidn, indicando
que el mismo soélo podra declararse terminado frente la ocurrencia de alguna de las
causales listadas en dicha seccion. Dichas causales incluyen tanto la caducidad por el
propio vencimiento del plazo de la Concesidn, como otros supuestos como el término por
mutuo acuerdo, por el incumplimiento o abandono del Concesionario, o por el
incumplimiento o decision unilateral del Concedente.

Entre otros efectos, la caducidad de la Concesién genera la obligacion del Concedente de
reconocer al Concesionario una suma de dinero que en ningtn caso podra ser mayor al
Presupuesto Maximo Aprobado ("PMA”) para efectos de la Caducidad de la Concesidn.
En efecto, conforme con las secciones 15.16 a 15.19 del Contrato de Concesion, producida
la Caducidad de la Concesion — cualquiera sea el motivo — se debe proceder a calcular el
PMA para efectos de la Caducidad de la Concesion y, en un plazo no mayor a un afio de
ocurrida, el Concedente deberd pagar a los Acreedores Permitidos el saldo del
Endeudamiento Garantizado Permitido, hasta el limite del PMA. Cualquier diferencia
positiva entre el PMA para efectos de la caducidad de la Concesion y el importe pagado
alos Acreedores Permitidos, sera pagado por el Concedente al Concesionario.

El Contrato de Concesion establece en sus secciones 15.3 a 15.5 la metodologia aplicable

a efectos de determinar el PMA, segun la etapa del Contrato de Concesion en la que se
genere la Caducidad de la Concesion. La seccidn 15.5 del Contrato de Concesion regula
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la forma en que debe calcularse el PMA en aquellos casos en que la caducidad se produzca
luego de iniciada la explotacion del TMS con dos amarraderos. A continuacion se
analizara en detalle la seccion 15.5 del Contrato de Concesion.

Seccion 15.5, numeral (i)

La Seccion 15.5, numeral (i) del Contrato de Concesion establece textualmente lo
siguiente:

“Si la caducidad se produce iniciada la Explotacion con dos amarraderos, para el
calculo del PMA se procedera de la siguiente manera:

® Por concepto de las inversiones realizadas previamente al inicio de la
Explotacion con dos amarraderos, se repetird el procedimiento establecido en
las Cldusulas 15.3 v 15.4 precedentes, con la diferencia que las actualizaciones
en lugar de realizarlas a la fecha de caducidad, se actualizan a la fecha del
inicio de Explotacion con los dos amarraderos. Para estos efectos el numero de
meses a considerar (n) en las formulas respectivas, serd el numero de meses
entre cada valorizacion trimestral (o cada depdsito en el caso del ICA) y la fecha
de inicio de Explotacion con los dos amarraderos. El PMA obtenido con este
procedimiento, se considerard como el PMA al inicio de la Explotacion (PMAe)

(..)”

(El subrayado es nuestro)

El numeral (i) de la seccidn 15.5 bajo comentario establece cdmo debe calcularse el PMA
aplicable al periodo comprendido entre el inicio de la Concesidny la fecha en que se inicie
la explotacion del TMS con dos amarraderos. A dicho PMA el numeral (i) de la seccidn
15.5 lo denomina el "PMA al inicio de la Explotacion” o "PMAg”.

Para la determinacion de dicho PMAg, el numeral (i) de la seccion 15.5 sefiala que debe
aplicarse el procedimiento descrito en las secciones 15.3 y 15.4 del Contrato de
Concesion. La seccion 15.3 requla la forma de calcular el PMA correspondiente a cada
aporte de la ICA efectuado por el Concesionario desde el otorgamiento de la Concesion
y hasta el inicio de la construccion del TMS ("PMAa”), mientras que la seccidn 15.4,
establece la forma de calcular el PMA correspondiente a la inversiones realizadas desde
el inicio de la construccion del TMS y hasta el inicio de su explotacion con dos
amarraderos ("PMA"). De acuerdo con la parte final del numeral (i) de la seccién 15.5,
la suma del PMAica y del PMAny constituira el Presupuesto Maximo Aprobado
correspondiente al periodo previo al inicio de explotacion con dos amarraderos del TMS
("PMAE").

El PMA vinculado con la ICA aportada por el Concesionario entre el otorgamiento de la
Concesion y la fecha de inicio de explotacion con dos amarraderos (PMAca):

De la revision de la seccion 15.3, a la cual remite el numeral (i) de la seccioén 15.5, es claro
que para calcular el PMAca se tomaran en cuenta, Unica y exclusivamente, los montos
efectivamente invertidos entre el otorgamiento de a Concesion y la fecha de inicio de la
explotacién con dos amarraderos del TMS 194,

104 Si bien la formula de calculo del PMAICA establecida en la seccidn 15.3 establece que deben considerarse los
aportes a la ICA efectuados hasta la fecha de caducidad, conforme con la seccién 15.5 en los casos de caducidades
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Cabe indicar que entre la fecha de otorgamiento de la Concesion y el inicio de la
explotacion con dos amarraderos, el Concesionario solo debia efectuar un Gnico abono
por concepto de la ICA comprometida, por el importe de USs 10'000,000.00 (diez
millones y oof100 Délares Americanos).

Por tanto, para efectos de determinar el PMA correspondiente a la ICA abonada previo
alinicio de la explotacion con dos amarraderos (la "PMAc+"), deber aplicarse la siguiente
formula considerando como “ICAI” al Gnico aporte de USs 10'000,000.00 (diez millones
y oof100 Ddlares Americanos) efectuado por el Concesionario por concepto de la ICA
previo al inicio de explotacién con dos amarraderos y como *n” al nimero de meses
comprendido entre aquel en que se hizo el abono del Unico aporte y, en aplicacion de lo
indicado en el numera (i) de la seccidn 15.5, la fecha de inicio de explotacidn con dos
amarraderos del TMS. Por su parte, de acuerdo con la Seccidn 1.20.92 del Contrato de
Concesion, la Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad sera (i) la tasa Libor mas 3%,
cuando la Caducidad de la Concesidn se produzca por incumplimiento del Concesionario
o abandono; o (ii) un costo del capital promedio ponderado (WACC) equivalente a 0.911%
mensual, para todos los demas casos de caducidad:

k
PMAcy = mei s (1+ )"

i=1
Donde:
PMAica  : Es el Presupuesto Maximo Aprobado por concepto del ICA
ICA,. : Valor de cada depdsito efectivamente abonado al ICA, a la fecha de su
- depdsito efectivo, desde el primer depésito (i=1), hasta el ditimo (i=k)™*s.
r : Es la Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad aplicable
n : Es el nimero de meses entre la fecha del depésito y la fecha de

caducidad®®®,

Teniendo en cuenta la metodologia de calculo descrita, el PMAica no es otra cosa que el
resultado de ajustar por costo del capital en el tiempo el monto efectivamente aportado
por el Concesionario por concepto de la ICA antes del inicio de la explotacién. Dicho
ajuste se efectua, conforme con el numeral (i) de la seccién 15.5, desde la fecha en que se
efectUa el aporte de la ICA y hasta la fecha de inicio de la explotacién con dos
amarraderos.

El PMA vinculado con las inversiones en construccidn realizadas hasta el inicio de la
explotacion con dos amarraderos (PMAmy):

A diferencia del PMAics, el PMA regulado en el numeral (i) de la seccién 15.5,
denominado “PMA", esta asociado, exclusivamente, a las inversiones efectuadas por
el Concesionario en la construccién del TMS hasta la fecha de inicio de explotacion con
dos amarraderos.

ocurridas luego del inicio de explotacién con dos amarraderos, la férmula prevista en la seccidn 15.3 debe incluir
todos los aportes a la ICA realizados hasta dicho inicio de explotacidn del Nuevo Terminal de Contenedores - Zona

Sur.

5 En el presente caso Unicamente hubo un aporte por concepto de la ICA durante el periodo previo al inicio de
explotacion con dos amarraderos.

26 Como hemos dicho, para efectos del calculo del PMAICA bajo el supuesto de caducidad previsto en la seccién 15.5
el elemento “n” serd el nimero de meses transcurridos entre el aporte de la ICA y la fecha de inicio de explotacion
del nuevo muelle con dos amarraderos.
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De acuerdo con el numeral (vi) de la seccion 15.4 del Contrato de Concesion, el PMAy es
el resultado de sumar los PMA correspondientes a cada una de las valorizaciones
trimestrales por avance de obra ("VAQ") aprobadas por el OSITRAN. Conforme con los
numerales (iii) y (iv) de la seccion 15.4, para efectos de establecer el PMA de cada
valorizacién trimestral, el OSITRAN determinara el porcentaje de avance de obra que la
respectiva valorizacién trimestral representa con respecto al Presupuesto de Obra
presentado por el Concesionario en su Expediente Técnico. Para determinar el PMA de
la respectiva valorizacion trimestral, se multiplicara el porcentaje de avance de obra
determinado por OSITRAN, por el presupuesto referencial de US$155'000,000.00.

Conforme con la formula detallada en el numeral (vi) de la seccion 15.4, cada uno de los
PMA de cada valorizacién trimestral de avance de obra que sean determinados conforme
con el parrafo anterior también deberan ser ajustados por el costo del capital eneltiempo
hasta la fecha de inicio de explotacién con dos amarraderos, mediante la aplicacion de la
Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad'®” La suma de todos los PMA ajustados,
constituira el PMAny:

k
PMAyy = Z PMAT; = (1 + )"
i

Donde:

PMAnv : Es el Presupuesto Maximo Aprobado por concepto de inversion en
infraestructura portuaria. , ,

PMAT, : Es el PMA de cada Valorizacion Trimestral, desde el primer trimestre de
construccién (i=1) hasta el trimestre de conclusion de la construccion (i=k)

r . Es la Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad aplicable.

n - Es el nUmero de meses entre la cada Valorizacién Trimestral y la fecha de
caducidad*®. ‘ '

Seccidn 15.5, numeral (ii)

Una vez calculado el PMAE (PMAca + PMAny), el numeral (i) de la seccion 15.5 del
Contrato de Concesidn sefiala que dicho PMA, ajustado nuevamente hasta la fecha de
vencimiento de la Concesion por el costo del capital en el tiempo (Tasa de Descuento
para Efectos de Caducidad), debe ser calculado en funcion del nimero de meses
comprendidos entre la fecha de inicio de explotacion con dos amarraderos y la fecha de
vencimiento de la Concesion, con el fin de obtener una cuota mensual del PMAe. Dicha
cuota mensual se calcula conforme con la siguiente formula:

r+=(1+ )"
aA+nn-1

197 S bien la seccién 15.4 establece que el ajuste se realiza considerando el nimero de meses transcurrido entre la
respectiva valorizacion por avance de obra y la fecha de caducidad, conforme con la seccién 15.5 en los casos de
caducidades ocurridas luego del inicio de explotacion con dos amarraderos, la formula prevista en la seccién 15.4
debe considerar todo el periodo de construccién hasta el inicio de explotacion con dos amarraderos.

18 Como hemos dicho, para efectos del calculo del PMAINV bajo el supuesto de caducidad previsto en la seccién 15.5
el elemento “n” serd el numero de meses transcurridos desde la respectiva valorizacion por avance de obra hasta la
fecha de inicio de explotacién del nuevo muelle con dos amarraderos.
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(i)

596.

597.

(iv)

598.

598.

Donde: -

CPMAg : Es la cuota mensual equivalente del PMAg

PMAe : Es el PMA en la fecha de inicio de la Explotacion

r : Esla Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad aplicable

n : Es el nOomero de meses entre el inicio de la explotacién con dos

amarraderos y el plazo total de la Concesion.

El objetivo de este numeral es prorratear el valor, ajustado por el costo de capital en el
tiempo, correspondiente a todo lo invertido por el Concesionario antes del inicio de la
explotacién con dos amarraderos (tanto por concepto de la ICA como por construccion)
entre el nimero de meses existente entre la fecha de inicio de la explotacién con dos
amarraderos y la fecha de vencimiento de la Concesidn.

Seccion 15.5, numeral (i)

El numeral (iii) de la seccion 15.5 del Contrato de Concesidn, al igual que el numeral (i) de
la misma seccion, pretende prorratear el valor, ajustado por el costo de capital en el
tiempo, asignado a “cada uno de los aportes al ICA que se realicen posteriormente al
inicio de la Explotacion con dos amarraderos” entre el nimero de meses entre la fecha
de inicio de la explotacién con dos amarraderos y la fecha de vencimiento de la
Concesion.

La férmula aplicable para determinar la cuota mensual que corresponde a cada uno de

los depositos de la ICA efectuados con posterioridad al inicio de explotacién es la misma

que la indicada en el punto precedente, con la diferencia de que el elemento “n” serd el
)

nimero de meses entre la realizacion del respectivo depésito de la ICA y el plazo de
vencimiento de la Concesion.

Seccidn 15.5, numeral (iv)

Finalmente, el numeral (iv) de la seccion 15.5 del Contrato de Concesién, establece que,
ocurrida una caducidad con posterioridad al inicio de la explotacién con dos amarraderos,
el PMA aplicable serd el resultado de sumar: (i) el valor presente de todas las cuotas
mensuales por concepto de inversiones y depdsitos al ICA realizados antes de la fecha de
inicio de explotacién con dos amarraderos (CPMAg) que hayan quedado pendientes de
cubrir entre la fecha de caducidad y el plazo de vencimiento de la Concesidn; y (i) con
respecto a cada aporte a la ICA efectuado luego del inicio de explotacién con dos
amarraderos, el valor presente de todas las cuotas mensuales que con respecto a cada
aporte a la ICA hayan quedado pendientes de cubrir entre la fecha de caducidad y el plazo
de vencimiento de la Concesion.

Lo anterior esta reflejado en la formula siguiente:

A+r"-1 (1+ -1
PMA = CPMAy * + Z CICA; » { }
i=1

r+(1+ r)n r+(1+ r)?
Donde:
PMA : Es el Presupuesto Maximo Aprobado para efectos de caducidad
CPMAE : Es la Cuota mensual equivalente del PMAg
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602.

603.

CICA; : Es la cuota mensual equivalente de cada aporte realizado al ICA después
delinicio de la explotacion, desde el primer aporte (i=1) hasta el Ultimo (i=k)

r : Esla Tasa de Descuento para Efectos de Caducidad

n : Es el nUmero de meses entre la caducidad y el plazo total de la Concesion

Con base en el andlisis efectuado lineas arriba, se puede concluir que el razonamiento
detras del procedimiento de calculo del PMA para supuestos de caducidad ocurridos con
posterioridad al inicio de explotacion con dos amarraderos, consiste en asignarle un valor
a toda la inversion y aportes a la ICA efectuados por el Concesionario antes del inicio de
dicha explotacion, asi como a todos los aportes a la ICA efectivamente realizados con
posterioridad al inicio de la explotacion, y prorratear mensualmente ese valor a lo largo
de todo el periodo comprendido entre el inicio de la explotacion del TMS y la fecha de
vencimiento de la Concesion.

En ese sentido, en caso de caducidad de la Concesion, el importe que se reconocera al
Concesionario por concepto de PMA sera Unicamente el importe de las cuotas mensuales
gue corresponden al periodo comprendido entre la fecha de ocurrencia de la caducidad y
la fecha de vencimiento de la Concesion. De esta manera, a través del PMA —que se aplica
exclusivamente en caso de caducidad-, el Concedente reconoce la inversion en
construccion y el desembolso de la ICA, ajustados por el costo del capital a través del
tiempo, efectivamente realizados por el Concesionario.

En razon de ello, dado que el procedimiento para el calculo del PMA toma en
consideracion tanto la ICA abonada por el Concesionario antes de dicha fecha
(US$10'000,000.00), como todos aquellos aportes de la ICA- que hubiesen sido
efectivamente abonados con posterioridad al inicio de explotacion y: hasta la-fecha-en
que se produjo la caducidad, se considera que, efectivamente, a -través del
reconocimiento del PMA el Concesionario recuperara aquella parte del valor de la
inversion reconocida a éste en la construccion del TMS, asi como el ICA efectivamente
desembolsado por el Concesionario, que es atribuible a los meses durante los cuales el

" Concesionario no podra continuar operando la Concesidon como consecuencia de la

caducidad (es decir, por los meses entre la ocurrencia de la caducidad y la fecha de
vencimiento de la Concesion), tanto antes del inicio de la explotacion, como

posteriormente.

Del andlisis efectuado, se advierte que el Contrato de Concesion le otorga al
Concesionario el derecho a ser compensado — en un escenario de caducidad-, por el
monto del ICA desembolsado, no obstante, el referido instrumento contractual establece
parametros claros a efectos de efectivizar tal derecho. En principio, el Contrato le
reconoce al Concesionario que, en un escenario de caducidad, el Concedente le devolvera
el monto pagado por concepto de ICA, pero limita tal pago a las cuotas fijas mensuales
por PMA correspondientes al periodo comprendido entre la fecha de ocurrencia de la
caducidad y la fecha de vencimiento de la Concesion. Dichas cuotas, como se ha visto, se
calculan en base a criterios fijados contractualmente que se aplican en un escenarioen el -
que el concesionario ya no cuenta con el derecho de explotar la concesién como
consecuencia de la ocurrencia de un evento de caducidad™. Dicho de otro modo, los

©9 g clausula 3.2 del Contrato de Concesion sefiala que el Concedente garantiza al Concesionario que: “d) £/
CONCESIONARIQ tendra el derecho de Explotacion, conforme se indica en la Clausula 8.12 y hasta el vencimiento del
Contrato. Este derecho sélo concluira en los supuestos de Caducidad de la Concesion previstos en la Seccion XV de este
Contrato.
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604.

montos a reconocer por ICA luego de la caducidad no estan vinculados a un concepto de
explotacidn, sino que estén circunscritos al pago de cuotas mensuales establecidas como
consecuencia del calculo del PMA y que se pagan por el periodo que va desde la
caducidad y la fecha de vencimiento del plazo de la Concesién.

Entonces, contrariamente a lo que sostiene DPW, el reconocimiento de la ICA a favor del
Concesionario no se encuentra vinculado con la explotacion de la Concesidn (y por ende
tampoco con el calculo del factor de productividad), toda vez que, de acuerdo con el
analisis anterior, dicho reconocimiento se efectla solamente en un escenario en el que el
Contrato de Concesion concluye debido a un evento de caducidad.

Andlisis econdmico

605.

606.

607.

608.

609.

610.

611.

De acuerdo a la teoria econdmica de contratos, algunos autores como Hermalin, Katz y
Craswell (2007) sefialan que un agente econdmico tiene incentivos para incumplir un
contrato Unicamente si las ganancias que pueda obtener de dicho incumplimiento
superan las pérdidas de las partes del contrato. Sin embargo se deben realizar cuatro
precisiones respecto a este resultado.

En primer lugar, mientras que las expectativas, por corregir una situacion de
incumplimiento, fuerzan un agente a internalizar las pérdidas de su contraparte, esto no
implica que la primera parte tenga incentivos para considerar los efectos de sus acciones
en terceros.

En segundo lugar, la expectativa de dafios incidira en los incentivos de un agente, en la
medida que este Ultimo espera pagar ese prejuicio.

Luego, un tercer punto en cuestidn es si al llegar a un punto de judicializacion, el juez
dictamina una medida mayor o menor de los dafios, esto afectara los incentivos de
incumplimiento de una de las partes.

Finalmente, la consideracion mas relevante, los incentivos para sequir con el contrato ¢
incumplir pueden no ser relevantes, siempre y cuando las partes puedan renegociar
después de revelar sus costos. Si es posible una renegociacion ex post, entonces
(independientemente de la via de recurso por incumplimiento) siempre debe haber un
acuerdo que va a maximizar las ganancias de ambas partes mediante la realizacion del
contrato, si, pero solo si sequir con el contrato es eficiente.

Con el marco econémico de contratos antes sefialado, se han analizado las clausulas de
caducidad indicadas en el contrato de concesion, en el cual se precisa que de suceder lo
sefialado, el Estado debe calcular el Presupuesto Maximo Aprobado (PMA).

Respecto a la Clausula 15.3, caducidad antes del inicio de la Construccion, se considera
como monto del PMAica al valor actualizado de los depdsitos realizados desde el
momento en que fueron desembolsados hasta el momento de la caducidad. Es decir,.el
unico monto de indemnizacion que se paga al concesionario en ese escenario es el valor
futuro de los depdsitos realizados, esto es, se le paga el valor de la ICA desembolsada
actualizado hasta la fecha de caducidad, considerando la tasa de interés determinada en
el Contrato de Concesion. Como dicho monto estaba en un Fideicomiso, es como si
hubiese estado en una cuenta de ahorros y al momento de la caducidad se le entrega el
monto desembolsado, asi como los intereses generados. Es importante resaltar, que esta
formula se da antes del inicio de la fase de construccion, es decir, antes de la inversion del
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613.

615.

616.

617.

618.

Concesionario en mejorar la infraestructura portuaria, por lo tanto lo Unico que se
indemniza a la empresa es el monto de la ICA. ‘

En el caso de la Clausula 15.4, si la caducidad se produce durante la etapa de construccion
y antes del inicio de la explotacion con dos amarraderos, se consideran dentro del PMA
dos conceptos: la Inversion en Infraestructura Portuaria y Obras ICM (PMAny) y la ICA
(PMAica). En ambos casos, el PMA es igual al valor futuro tanto de la ICA desembolsada
como de los Avances de Obra realizados hasta el momento de la caducidad.

En este punto, siguiendo la logica de la clausula anterior, al estar en la fase de
construccion, ya existe inversion en infraestructura portuaria y Obras ICM, por lo tanto,
se reconoce el valor actualizado de los montos invertidos a valor futuro en el momento
de la caducidad, y adicionalmente se actualiza la ICA. Sila ICM Yy la ICA tuvieran el mismo
tratamiento, como pretende el Concesionario, no habria necesidad de separarlas en
PMAmnv Y en PMAca. Al ser conceptos distintos, el mismo Contrato de Concesion trata a
ambos elementos de forma separada.

En el caso de la inversion en infraestructura portuaria, al estar en fase de construccion, la
formula de PMA reconoce a la empresa el valor de los montos de avance de obra
realizados en su momento mas los intereses a la fecha de caducidad. Para el caso de la
ICA, se mantiene el tratamiento que se empled en la Clausula 15.3.

En el caso de la Clausula 15.5, si la caducidad se produce iniciada la Explotacion con dos
amarraderos, se calculan dos montos. Por un lado, se determina el PMA al inicio de la
explotacién (PMAg), utilizando los procedimientos indicados en las Clausulas 15.3 y 15.4
pero actualizadas no al momento de la caducidad, sino a la fecha de inicio de explotacién
con dos amarraderos (18 de agosto de 2010). Posteriormente, el PMAg se convierte en
cuotas mensuales (CPMAg), utilizando la funcién Pago del MS Excel. Por otro lado,
también se determina la forma de tratamiento de los aportes al ICA posteriores al inicio
de la explotacion con dos amarraderos, dado que se establece que se calcula una cuota
equivalente de los aportes del ICA (CICA) desde la fecha de realizacion del aporte y el
plazo total de la concesion.

Es importante notar que el numeral iv de la Clausula 15.5 establece que:

“iv) Producida la caducidad, se calculara el valor actual de las cuotas que faltaran cubrir por
concepto de las inversiones previas al inicio de la Explotacion con dos amarraderos (CPMAE),
asi como los aportes al ICA posteriores al inicio de la Explotacion (CICA), desde el momento
de la caducidad hasta el final del plazo inicialmente estipulado (...)"

De esa forma, el PMA es igual al PMAe mas el valor actual de los aportes de la ICA
posteriores al inicio de la Explotacién con dos amarraderos.

Lo primero que hay que destacar en la Clausula 15.5 es que el Contrato de Concesion
llama “aportes” a los desembolsos realizados por el Concesionario por concepto de ICA.
De esa forma, el Contrato de Concesiéon mantiene en la Clausula 15.5 la diferenciacion
entre Inversion en Infraestructura Portuaria y Obras ICM, por un lado, y los aportes de la
ICA, por otro. Como ya se explico anteriormente, en la seccion Vil.1.2.3, los aportes
realizados por el Concesionario no se consideran dentro del calculo del Factor de
Productividad.
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620.

621.

En segundo lugar, los montos que se consideran en el cdlculo del PMA son los montos en
valores historicos de la inversion realizada y de los aportes efectuados, solamente
actualizados por el costo de oportunidad establecido en el Contrato de Concesidn.

En tercer lugar, los valores resultantes de la estimacidn del PMA corresponden a las
cuotas que faltarfan por cubrir, tal como indica el numeral iv) de la Clausula 15.5. Estos
montos son el maximo valor que reconocerd el Concedente al Concesionario menos el
saldo del Endeudamiento Garantizado Permitido, tal como lo establece la Clausula 15.18.
Es decir, es un monto compensatorio que se realiza al Concesionario por los montos
efectuados de inversion y por los aportes realizados.

Sin embargo, el hecho que se realice una compensacién en un supuesto de caducidad no
implica que exista un vinculo con reconocer este monto como una inversién para fines
del factor de productividad. En los casos de inversidn en infraestructura portuaria, ICM y
Obras, el Contrato de Concesion establece claramente sus mecanismos de recuperacidn
via tarifaria y su mecanismo compensatorio en las clausulas de caducidad. En el caso de
la ICA, sélo esté expresamente sefialado el mecanismo de caducidad.

Finalmente, de acuerdo a la teoria de contratos, las clausulas de caducidad cumplen con
el objetivo de internalizar por parte del Concedente las pérdidas que pudiera tener el
Concesionario en caso de incumplimiento, no existiendo incentivos para considerar los
efectos de sus acciones en terceros, porque en ese escenario, el Estado tendria que
considerar externalidades positivas y/o negativas para determinar el monto
compensatorio.

Respuestas del Concesionario al requerimiento de la Gerencia de Regulacién y Estudios
Econdmicos

623.

Independientemente de los argumentos antes analizados, el Concesionario dio
respuesta a lo solicitado por la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos en los
términos siguientes:

a) Sobreelimpacto de las obras de mejoramiento y ampliacién de la boca de entrada y canal

624.

625.

de acceso

De acuerdo a lo mencionado en el Informe del Impacto econdmico de las inversiones
financiados (sic) con los fondos de la ICA, preparado por Macroconsult para el
Concesionario™® (en adelante, el Anexo A), el proyecto de mejoramiento y ampliacion de
la boca de entrada y canal de acceso se realizé por la necesidad de mejorar las
condiciones operativas y de seguridad para los buques portacontenedores de mayor
capacidad (como las Super Post Panamax), lo cual habria beneficiado directamente al
TMS en la medida que fue la primera instalacion portuaria construida y disefiada para
atender este tipo de naves.

Segun el Concesionario, los indicadores que evidenciarian el impacto de dichas obras
sobre las operaciones de DPW son basicamente tres:

e Arqueo bruto de las naves: El tonelaje de arqueo bruto es una medida del volumen
interno de una nave.

=0 Informe presentado como Anexo A de la Carta N° GAC.DPWC.186.2015.
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De acuerdo a lo sefialado en el Anexo A, el arqueo bruto promedio de las naves
recibidas en el TPC creci6 72% entre los afios 2009 y 2013; mientras que el arqueo
promedio de las naves atendidas en el TMS crecié en 52% entre los afos 2010y 2013.

Asimismo, se sostiene que el tamafo de las naves atendidas en el TMN se ha
mantenido practicamente invariable en la mayoria de sus cargas, a excepcion de las
naves con carga general (25%) y contenedores (20%). Ello implicaria que el mayor
beneficiario de estas obras seria el TMS.

Finalmente, se afirma que en caso no se hubieran realizado las obrasy el arqueo bruto
promedio por nave se hubiera mantenido en los niveles observados en 2011, por lo el
tonelaje total de las naves atendidas por el TMS se hubiese reducido
aproximadamente en 18%Yy 28% en 2012 y 2013, respectivamente.

e Tamaiio de las naves: Segin se sefiala en el Anexo A, DPW se habria especializado
en la atencién de naves mas grandes y de mayor capacidad, mientras que APMT se
enfocaria en la atencién de naves mas pequefas. Como evidencia de lo anterior, se
presentan los Cuadros N° 38 y 39 en los cuales se muestran la cantidad de naves
portacontenedores que emplearon grias portico de muelle, segin arqueo brutoy la
distribucion de tamafios de buque en el TMS, respectivamente.

Cuadro N° 38
Naves portacontenedores que emplearon grias portico de muelle, segun arqueo
bruto :

Menos de 10 000 g 2 7 4 43 47 4 29 33 1 26 27

10 000 a 20 000 4 25 29 34 77 111 37 83 120 116 58 174

20 000 a 30 000 29 129 | 158 29 282 | 311 21 295 | 316 20 184 | 204

Mas de 30 000 186 | 221 | 407 | 198 | 545 | 743 | 191 | 518 | 709 | 241 | 548 | 789
Fuente: APN.

Elaboracién: Macroconsult.
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Cuadro N° 39
Distribucion de tamafios de buques en el TMS

2010 334 88% 47 12% o 0%

2011 742 78% 170 18% 37 4%

2012 641 69% 183 19% 101 11%

2013 458 56% 242 30% 116 14%
Fuente: DPW.

Elaboracion: Macroconsult.

¢ Carga movilizada: De acuerdo a lo argumentado en el Anexo A, entre los afios 2009
y 2013, la carga movilizada por el TPC se incrementd aproximadamente en 70%,
crecimiento que se deberia a los segmentos de carga rodante (266%), granel liquido
(125%) y carga en contenedores (96%). Sin embargo, se resalta que el peso relativo
de la carga en contenedores es mas importante que las demads cargas (60% del total
movilizado a través del TPQ).

b) Sobre el impacto de las obras de mejoramiento de la Av. Néstor Gambetta

626. Segun se sefiala en el Anexo A, las inversiones realizadas en el mejoramiento de la Av.
' Néstor Gambetta impactan en los siguientes indicadores:

¢ NUmero de fransacciones: Se argumenta que el nimero de intercambios que
realizaron ios camiones que movilizaron carga de exportacién crecié en promedio 35%
y aquellos que movilizaron carga de importacion se incrementd en promedio 14%
entre los anos 2012 y 2013.

Por otro lado, se sostiene que se observa una mejora significativa en la proporcién de
transacciones realizadas por camiones con carga de importacion que son atendidos
en un tiempo menor o igual a 30 minutos, y que disminuyeron los tiempos promedio
de atencidn a los camiones en el TMS.

e Cumplimiento de citas: De acuerdo a lo sefialado en el Anexo A, entre los afios 2012
y 2013 el porcentaje promedio de camiones que llegd en la hora acordada se
incrementd en 20% y 17% para las operaciones de exportaciones e importaciones,
respectivamente.

¢ Permanencia en el patio de contenedores: Se argumenta que la reduccion del
tiempo de permanencia de la carga en el patio de contenedores del TMS indicaria que,
en promedio, los usuarios recogen su carga con mayor rapidez y en menor tiempo.
Ello significaria una reduccion de los costos logisticos derivados del almacenamiento
en el TMS y liberaria espacios que pueden ser usados por DPW para el embarque o
descarga de nuevos contenedores. . .

¢) Sobre los criterios de asignacidn de la ICA
627. Conrelacion a las obras de mejoramiento y ampliacion de la boca de entrada y canal de
acceso, el Concesionario afirma que el proyecto implicd la realizacion de trabajos
adicionales a los ya ejecutados por la empresa con la ICM, los cuales habrian beneficiado

exclusivamente a DPW. Independientemente de lo anterior, Macroconsult elabord
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628.

629.

631.

criterios metodoldgicos con el objetivo de atender el requerimiento de la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos.

Cabe precisar que para la asignacion propuesta de los beneficios asociados a las
inversiones realizadas entre los afios 2010y 2013 se considera solamente a DPW y APMT,
ello debido a que el Terminal de Concentrados de Minerales inicid operaciones en el afio
2014, esto es, fuera del periodo bajo evaluacion y, adicionalmente, porque las naves
atendidas en este Ultimo terminal no llegan a los 60 coo DWT.

Asimismo, se considera el monto total aportado por DPW al 2013 (USD 82 000 000), se
utiliza el cronograma de inversiones realizadas por la APN para la distribucion anual de
las inversiones, y se distribuyen los aportes entre los dos proyectos en funcion a la
participacion de cada uno de ellos en la cartera de inversiones ejecutadas por la APN (52%
corresponde a la ampliacion de la boca de entrada del TPCy 48% al mejoramiento de la
Av. Néstor Gambetta).

El criterio propuesto para la asignacion del monto correspondiente a la ampliacion de la
boca de entrada y el canal de acceso del TPC entre DPW y APMT es el numero de naves
con un arqueo bruto mayor a 30 000, debido a la correlacion existente entre los efectos
de estas inversiones y la capacidad y calado de las naves que arriban al TPC.

En el caso del mejoramiento de la Av. Néstor Gambetta, el criterio de asignacion
propuesto es la participacion de mercado de DPW y APMT en el tonelaje movilizado en
el TPC en los afos 2012 y 2013 (afios en los que se realizaron las obras de meJoramlento.
de la citada via). . - e .

Sobre la base de las alicuotas antes descritas, utilizando la ecuacién del-inventario -
perpetuo para determinar el valor del stock de capital correspondiente a la ICA en cada
afho y considerando el método de amortizacion lineal, se obtienen los siguientes
resultados: :

Cuadro N° 40
Stock de ICA considerando las alicuotas propuestas por DPW
(millones de USD)

Ampliacion de boca de entrada y canal de acceso 50 13 24 34
Mejoramiento de Av. Néstor Gambetta ) o 7 14
Stock de ICA 50 13 31 48

Fuente: Carta N° GAC.DPWC(.186.2015.
Elaboracion: Gerencia de Requlacion y Estudios Economicos.

Sobre la informacion presentada por el Concesionario

633.

634.

En términos generales, importante mencionar que el Concesionario no ha logrado
acreditar una relacion clara entre los indicadores que acreditarian el impacto de las obras
financiadas con las transferencias de la ICA y la productividad del TMS. Ello en la medida
que existe una serie de factores que también inciden en dichos indicadores y que no han
sido considerados en el analisis.

Asi, de acverdo a lo sefialado en el Anexo A, entre los afios 2009 y 2013 se ha observado
un incremento en el arqueo bruto promedio de las naves atendidas en el TPC, pasando
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de 24 461 a 42 182. Asimismo, el arqueo bruto promedio de las naves en el TMS habria
pasado de 32 452 en 2010 a 49 180 en 2013. Sin embargo, el Concesionario omite
mencionar que el crecimiento del tamafio de las naves obedece a una tendencia mundial
de crecimiento del tamafio de los buques. En efecto, de acuerdo a UNCTAD (2014), en
los dltimos 112 afios el promedio del tamafio de los buques casi se ha duplicado.

635. Por otro lado, el Concesionario sefiala que DPW se ha especializado en la atencidn de
naves mas grandes y de mayor capacidad, mientras que APMT se enfoca en naves mas
pequefias. Para justificar dicho argumento, presenta como evidencia la informacion del
Cuadro N° 39. No obstante, es importante precisar que, a pesar de que en términos
absolutos DPW ha atendido a una mayor cantidad de naves con mayor arqueo bruto, la
situacion es distinta en términos relativos. En efecto, si analizamos la composicion de las
naves atendidas por cada terminal, encontramos que, en promedio, el 74,% de las naves
atendidas por APMT entre los afios 2010 y 2013 tiene un arqueo bruto superior a 30 000;
mientras que en el caso de DPW dicho porcentaje asciende a solo 60% (ver Cuadro N°
41). En consecuencia, no es cierto que APMT se haya enfocado en la atencion de naves
mas pequefias durante el periodo bajo analisis.

Cuadro N° 41
Composicion porcentual de las naves portacontenedores que emplearon grias pértico de
muelle, segin arqueo bruto

Menosdeaoooo | 2% 1% 2% 5% 2% 3% o% 3%
10 000 a 20 000 2% 7% | 3% | 8% | 15% | ¢% | 3:1% | 7%
20 000 & 30 000 13% | 34% | 112% | 30% 8% 32% 5% 23%
Mas de 30 000 83% | 59% | 75% | 58% | 75% | 56% | 64% | 67%
Fuente: Carta N° GAC.DPW(C.186.2015.

Elaboracidn: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos.

636. Adicionalmente, con relacién a la carga movilizada, el Concesionario afirma que ella se
incremento en aproximadamente el 70% entre los afios 2009 y 2013. Sobre el particular,
ciertamente se observa un incremento en la evolucién de la carga movilizada a través del
TPC y, en particular, del TMS. Sin embargo, dicho comportamiento también viene
explicado por factores coyunturales, tales como el incremento de los flujos comerciales
del pais y no responde Unicamente al mejoramiento de la boca de entrada y canal de
acceso al TPC. El Concesionario no menciona si quiera la posibilidad de que existan
factores alternativos que influyan en la evolucién del indicador presentado, menos adn
desarrolla algin ejercicio que busque aislar el efecto de la mayor demanda de
importaciones y exportaciones peruanas durante el periodo bajo analisis.

637. Similar critica es atribuible al argumento referido a que el incremento en el ndmero de
intercambios realizados por los camiones viene explicado Unicamente por el
mejoramiento de la Av. Néstor Gambetta. Por otro lado, la mejora en el cumplimiento
de citas podria originarse en el simple accionar de los transportistas de salir méas
temprano de los centros de parqueo para llegar mas temprano también al TMS, dada la
congestion vehicular que se registra en la ciudad en los Ultimos afios.

638. Finalmente, el Concesionario sostiene que se ha observado una mejora significativaen la

proporcion de transacciones realizadas por camiones con carga de importacién que son
atendidos en un tiempo menor o igual a 30 minutos, resultado que es atribuido por DPW
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639.

640.

641.

a las obras en la Av. Néstor Gambetta. Al respecto, es importante mencionar que dicho
indicador no solo obedece a las condiciones de las vias de acceso al terminal, sino que se
encuentra fuertemente influenciado por las operaciones internas del TMS. Segun lo
establecido en el Anexo 3 del Contrato de Concesion, el tiempo de atencidn al usuario
para el retiro de su mercancia es uno de los indicadores de niveles de servicio y
productividad exigibles al Concesionario, los mismos que son pasibles de penalidad en
caso de incumplimiento. Justamente por ello, DPW ha establecido mecanismos internos
con el objetivo de mejorar el citado indicador (por ejemplo, la priorizacion de la atencion
de camiones que sobrepasan cierta cantidad de minutos al interior del TMS), los cuales
no han sido siquiera mencionados en el Anexo A.

En consecuencia, si bien los indicadores presentados por el Concesionario podrian haber
mejorado como consecuencia de la implementacion de las obras realizadas con los
fondos de la ICA, dicha mejoria no puede ser atribuida exclusivamente a estas Ultimas,
sino que depende también de otros factores, tales como la evolucion de los flujos
comerciales del Pert, las tendencias mundiales en el comercio maritimo e, incluso, las
propias actividades de gestion de DPW. En este contexto, el Concesionario no ha
presentado ninguna evidencia estadistica que aisle los efectos sobre los indicadores
propuestos de la implementacion de las obras realizadas con los aportes de la ICA, porlo
que la relacion de causalidad que argumenta es poco seria.

Por otro lado, el reconocimiento de la ICA a favor del Concesionario no se encuentra
vinculado con la explotacion de la Concesion (y por ende tampoco con el calculo del factor
de productividad), toda vez que dicho reconocimiento se efectia solamente en un
escenario en el que el Contrato de Concesion concluye debido a un evento de caducidad.-

En tal sentido, se confirma la decision del Regulador de excluir a la ICA del célculo del
factor de productividad. '
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Xl.  Conclusiones
De lo analizado anteriormente, se desprenden las siguientes conclusiones:

i. Elanalisis de las condiciones de competencia revela que no existe evidencia de queexista
competencia efectiva en tarifas entre el TMS y el TMN en la provision de los Servicios
Estandar a la carga en contenedores al interior del TPC. En ese sentido, los siguientes
servicios deben estar sujetos a regulacién tarifaria:

e  Servicios en funcién a la Nave
Por Metro de Eslora-Hora (o fraccién de hora)

e Servicios en funcién a la Carga
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

e  Tarifas de Transbordo
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

Para contenedores de otras dimensiones se adecuaran a las de 20 Y 40, segin
corresponda.

ii. El factor de productividad del TMS 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.

ii. El calculo de la productividad total de factores del Concesionario comprende todos los
servicios provistos en el TMS, (con independencia del grado de competencia que
enfrenten), el enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la agregacion
de productos e insumos, informacién histérica (2010-2013) y la informacién de la
economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y precios de los
insumos con la empresa concesionaria.

iv. Elfactor de productividad (X) del TMS ascendié a 4,14%, factor que estaria vigente entre
el 18 de agosto de 2015 y el 17 de agosto de 2020, de acuerdo a lo establecido en la
Clausula 8.19 del Contrato de Concesidn. En este contexto, el promedio ponderado de la
variacion de tarifas, no podra superar anualmente (durante el periodo 2015-2020) la
diferencia de la inflacion (RP1) y el factor de productividad calculado (X).

V. Finalmente, de conformidad con lo establecido en el articulo 3delaley N° 27838, Leyde
Transparencia y Simplificacién de los Procedimientos Regulatorios de Tarifas, y el
articulo 73 del RETA, contra las resoluciones del Consejo Directivo que se pronuncien
sobre los procedimientos de revision tarifaria relativos a los servicios prestados por
entidades prestadoras, procede el recurso de reconsideracién. Dicho recurso podra ser
interpuesto dentro de los quince (15) dias posteriores a la fecha de recepcion de la
notificacién correspondiente, conforme a lo establecido en la Ley del Procedimiento
Administrativo General.
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Xll. Recomendaciones

Recomendar al Consejo Directivo aprobar lo siguiente:

i. Elfactor de productividad aplicable para los servicios regulados a la nave y a la carga
ascendente a 4,14% anual. Dicho factor de productividad estara vigente entre el 18 de
agosto de 2015 al 17 de agosto de 2020 para los siguientes servicios:

e  Servicios en funcion a la Nave
Por Metro de Eslora-Hora (o fraccion de hora)

e  Servicios en funcion a la Carga
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

e  Tarifas de Transbordo
Tarifa por contenedor con carga de 20 pies
Tarifa por contenedor con carga de 40 pies
Tarifa por contenedor vacio de 20 pies
Tarifa por contenedor vacio de 40 pies

Para contenedores de otras dimensiones se adecuaran a las de 20 y 40, segun
corresponda.

ii. De conformidad a los criterios y reglas establecidos en el Contrato-de Concesion y el
RETA, el Concesionario puede aplicar las tarifas tope a dos canastas de servicios:
servicios regulados a la nave y servicios regulados a la carga.

Atentamente,

ANUEL CARRILLO BARNUEVO .!tAN PAUL CALLE CASUSOL
Gefente de Regulacién y Estudios Econdmicos / Gerente de Asesoria Juridica™

-
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Anexo 1: Evolucién de tarifas de Servicios Estandar en el TPC

Tal como se ha mencionado anteriormente, los Servicios Estdndar a la carga en contenedores
provistos por los dos operadores del TPC se encuentran regulados mediante el mecanismo de
tarifas tope.

El monto total cobrado por concepto de Servicios Estdndar puede descomponerse un uso o
alquiler de amarradero y embarque o descarga de contenedores (llenos y vacios). A
continuacion se presenta graficamente la evolucién de las tarifas por dichos conceptos, as
como la de las tarifas de transbordo de contenedores dentro del terminal (llenos o vacios).

Uso o alquiler de amarradero

El uso o alquiler de amarradero es un servicio que se cobra por metro de eslora de la nave y se
carga por hora de uso, o fraccién. Al 2011, el cobro por este concepto de USD 0,70 por metro de
eslora-hora; desde entonces, ha aumentado a USD 0,76 para DPW y a USD 0,74 para APMT.

Grafico Ar.a
TPC: Tarifas por el uso o alquiler de amarradero
(USD/m de eslora-hora)
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Fuente: Tarifarios de operadores portuarios
Elaboracién: APOYO Consultoria (2015).

Embarque o descarga de contenedores de 20 y 40 pies

La tarifa de embarque y descarga de contenedores se cobra por contenedor movilizado y varia
en funcion al tamafio del mismo (20 o 40 pies).

Contenedor de 20 pies

En el caso de los contenedores de 20 pies, en el Grafico A1.2 se observa que las tarifas de DPW
se han mantenido alrededor de USD 3,00 por encima de las de APMT entre 2012 y 2014.
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Grafico A1.2

TPC: Tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 20 pies

(USD/contenedor)
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Fuente: DPW, APMT.
Elaboracion: Apoyo Consultoria (2015).

Las tarifas de embarque y descarga de contenedores pueden descomponerse en porcion nave
(correspondiente al cobro a las lineas navieras) y porcién tierra (correspondiente al cargo al
consignatario o su representante). En linea con lo anterior, en los Gréficos A1.3y A1.4 se aprecia
que, tanto DPW como APMT han optado por reducir sostenidamente la porcion nave, al tiempo
que han incrementado la porcién tierra; es decir, han transferido el mayor costo a la parte
inelastica de la demanda. Al respecto, cabe mencionar que en 2015 DPW ha optado por hacer
que toda la tarifa sea cobrada al agente nacional, eliminando asi la porcion nave.

Grafico A1.3

DPW: Descomposicion de tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 20 pies en

porcion nave y porcion tierra
(USD/contenedor)
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Fuente: DPW.
Elaboracién: APOYO Consultoria (2015).
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Grafico Aa.4
APMT: Descomposicion de tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 20 pies
en porcion nave y porcion tierra
(USD/contenedor)
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Fuente: APMT.
Elaboracién: APOYO Consultoria (2015).

Contenedores de 40 pies

En el caso del contenedor de 40 pies, se observa una dindmica similar a la de los contenedores
de 20 pies, tal como se verifica en los Graficos A1.5, A1.6 y A1.7.

Grafico Aa.5
TPC: Tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 40 pies
(USD/contenedor)
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Fuente: DPW, APMT.
Elaboracién: APOYO Consultoria (2015).”
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Grafico A1.6
DPW: Descomposicion de tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 40 pies en
porcion nave y porcion tierra
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Elaboracion: APOYO Consultoria (2015).

Grafico A1.7 :
APMT: Descomposicion de tarifas para el embarque o descarga de un contenedor de 40 pies
en porcion nave y porcion tierra
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Fuente: APMT.
Elaboracién: APOYO Consultoria (2015).

Transbordo

La tarifa de transbordo se cobra por contenedor movilizado. Se cobra-una sola vez e incluye -
desde la descarga del contenedor, hasta la carga en la otra nave. Ademas, incluye las 48 horas
de permanencia libres de pago —también incluidas en la tarifa de carga y descarga de
contenedores.

Aligual que enlos casos anteriores, se observa que las tarifas de DPW se encuentran por encima
de las de APMT.
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Gréfico A1.8
- TPC: Tarifas para el transbordo de un contenedor de 20 pies
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Elaboracion: APOYO Consultoria (2015)

Grafico A1.g
TPC: Tarifas para el transbordo de un contenedor de 40 pies
(USD/contenedor)
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Anexo 2: Modelos Econdmicos Tedricos

Dado que la concesién de las terminales del TPC es a plazo fijo, 30 afios, el analisis tedrico mas
apropiado en ese contexto con dos terminales/agentes es el de un juego repetido con 30
periodos. El proceso de andlisis es a través de induccién hacia atras (backward induction), donde
se analiza el equilibrio del Gltimo periodo, y luego el del penultimo periodo y asi sucesivamente
hasta el periodo uno. Aqui presentamos el anlisis de ese Ultimo periodo, entendiendo que
dadas las caracteristicas de este entorno, el analisis es el mismo para cualquier periodo. "’

Se presentan dos tipos de modelo:

i) Modelo de competencia en precios con restricciones de capacidad. En este modelo
las capacidades estan dadas exdgenamente. Permite ilustrar la influencia que pueden
tener las restricciones de capacidad para incrementar el poder de mercado de las
firmas, aun en situaciones competitivas.**?

i) Modelo de competencia en cantidades y precios. En este modelo las capacidades se
determinan endégenamente. Al permitir que las firmas ajusten sus capacidades en
cada periodo, se plantea una situacién en la cual las firmas pueden decidir sus
inversiones en capacidad con mayor flexibilidad.

1.  Modelo con capacidades exdgenas

En esta seccidn, se adapta un modelo tedrico basado en el desarrollado por Kreps y
Scheinkman, (1983).*3 Se considera un duopolio conformado por las firmas i = {3, 2}, las cuales
compiten fijando precios, (p,, p.). Las firmas poseen costos marginales Gyc (los cuales pueden
ser similares), pero se diferencian principalmente en la capacidad maxima del servicio que
pueden proveer, k; y k.. El producto que ofrecen las firmas es homogéneo, por lo cual la
demanda se dirige al productor con menor precio, hasta el nivel maximo de capacidad que este
pueda ofrecer. Si los precios son iguales, se asume que la demanda se reparte de manera
proporcional a las capacidades de cada productor. Es decir, si la demanda de mercado al precio
p es D(p), entonces, la demanda del productor i que compite con el productor j es:

A

min{k;, D(p;)} ,Sip;
k -
Di(pi,p;) = { min{k;, P -1 D(p)} ,sip;
l
min{ki,D(Pi) -k} L, sip> pj

pj

pj

Esta especificacion de la demanda de cada firma asume la denominada regla de racionamiento
eficiente: si p, < p,, pero D(p:) > ki, entonces las primeras k; unidades se venden a los
consumidores con mayor disponibilidad a pagar. Luego, la firma 2 enfrenta la demanda residual
D(p) — ka.

m Ef presente anexo se basa en el trabajo de Apoyo Consultoria (2015).

12 poder de mercado se refiere especificamente a la distancia entre precios y costos marginales. No hace referencia
per se a situaciones de colusién o competencia entre firmas.

1 Kreps, D. y J. Scheinkman (1983). "Quantity Precommitment and Bertrand Competition Yield Cournot
Outcomes”. (1983). The Bell Journal of Economics, Vol. 14, No. 2 (Autumn, 1983), pp. 326-337.
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Caso 1: Escenario sin regulacion de precios

Si en este tipo de mercados, las empresas que actian compiten entre ellas®® y no existe
regulacién de precios, el equilibrio de mercado se caracteriza de acuerdo al tamafio de las
capacidades de produccion.*s

e ;Qué sucede cuando existen restricciones de capacidad? (k, < Ra(ks) yk: < Ru(ks))

Considere por un momento cual seria la estrategia optima de cada firma, si éstas tuvieran que
elegir cantidades (Cournot) o si compitieran en precios (Bertrand). En este contexto, si las
restricciones en capacidad son vinculantes, el equilibrio es el mismo tanto si compiten en
precios o si compiten en cantidades es p = P (k. + k), 0 a la inversa k. + k, = D(p).

P (k. + ki) es el nivel de precios tal que la demanda iguala la cantidad producida por las dos firmas
al tope de su capacidad. En este caso, no tiene sentido reducir el precio para ninguna firma dado
que esto no incrementara sus ventas, dada su restriccion de capacidad. Igualmente, si compiten
en cantidades, reducirlas no tiene sentido para cualquiera de las dos firmas.

¢Como se obtienen los umbrales? Sea Ry(k,) la cantidad 6ptima a producir para la firma 1, dado
que la firma 2 produce k;, y de manera similar en el caso opuesto. Se considera una industria
como restringida en capacidad si, las capacidades satisfacen que k. < Ri(k;) y que k, < Ry(k.),
simultaneamente. Esto quiere decir, si el tope de capacidad de la firma 1 (firma 2) estuviera por
debajo del nivel de produccidn que maximizaria su utilidad, la firma 2 (firma 1) produce y vende
al tope de su capacidad. Dado que k, < Ri(k;) esto implica que, de hecho, se actia como un
monopolista con capacidad restringida sobre la demanda residual dejada de lado por la firma 1

(2).

e ;Qué sucede cuando no existen restricciones de capacidad? (k1 z D(c) v kz 2 D(c)

Si cada firma tiene la capacidad de servir a la totalidad del mercado cobrando incluso a costo
marginal, es decir si ks =z D(c) y k. = D(c), entonces se da el equilibrio de Bertrand clasico
(mercado competitivo): p, = p, = ¢.**®

e ;Quésucedeenelcasointermedio? (ky > Ry(k3), ky 2 ky y ky 2 D(0), 6ky > Ry(ky),
kz = k1 Y k1 = D(O))

Cuando los niveles de capacidad son intermedios, el equilibrio de mercado toma la forma de los
denominados “ciclos de Edgeworth”. En términos de teoria de juegos, esto implica que las
firmas no siguen estrategias puras para fijar sus precios, sino estrategias mixtas (las firmas
deciden aleatoriamente sus precios en determinado rango). Este rango tiene como limite
inferior un precio por encima de costo marginal (¢), y como superior un precio por debajo del

=4 Esto esta garantizado en la situacion analizada puesto que las empresas interactian un ndmero finito de veces
(hasta la finalizacion de sus respectivas concesiones). En estos escenarios, [a colusion no puede surgir silas firmas
no actban cooperativamente, es decir, si maximizan sus propios beneficios de manera egoista: esto implicara
que siempre existirdn incentivos monetarios para traicionar cualquier posible cartel de fijacién de precios. En
términos técnicos, el resultado colusivo no es un equilibrio de Nash perfecto en sub juegos.

15 Ver Kreps y Scheinkman (1983).

=8 Estoimplicarfa problemas de sostenibilidad, al no poder las firmas cubrir sus costos fijos de operacion.
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precio de monopolio (pum). En términos practicos, esto implica una variabilidad de precios. En
general, la firma con mayor capacidad producira a un precio mayory tendra mayores ganancias.
A modo de contraste, si de alguna forma las firmas lograsen fusionarse o coludir para fijar un
precio monopélico, pu, resultado de maximizar la funcién de beneficios de la industria (la suma
de los beneficios de las dos firmas):

max,ll M= (p- c)min{D(p), ks + kz}
El resultado de esta maximizacidn daria un precio que seria mayor a cualquiera de los posibles
equilibrios del escenario competitivo, a excepcion del caso en que el equilibrio se caracterice
por exhibir restricciones de capacidad. En este tipo de equilibrios, los precios pueden llegar a
ser similares a los precios de un cartel que coordina precios exitosamente, incluso aunque las
firmas actUen competitivamente.

Caso 2: Escenario con regulacion de precios

En este escenario, los precios son fijados por el regulador “exdgenamente”.**7 Pero, a veces las

~firmas pueden tener incentivos para fijar precios por debajo del techo.

Por simplicidad, considere el caso en que existen restricciones de capacidad (ks < Ru(k;) y k2 <
© Ri(ky)). Ademas definase p = P (k. + k.). Si el precio regulado es p; y se da que p. > p, entonces el
equilibrio es similar al anterior: el precio de mercado seria p, y cada firma produciria al méaximo
de capacidad. Por otro lado, si p: < p, entonces el equilibrio sera p = p.. Luego, asumiendo que
las firmas estan obligadas a proveer al mercado al precio regulado hasta el limite de su
capacidad, entonces, la cantidad servida seria de k; + k..

Conclusion

La introduccién de restricciones de capacidad puede llevar a que las firmas tengan poder de

mercado, incluso en una situacion competitiva. La intuicion es clara: si la demanda es
demasiado grande con respecto a las capacidades, la demanda residual que enfrenta una firma

(la demanda no atendida por la otra) también serd grande. Dado que la firma es monopolista

en esta demanda residual, si esta demanda es inelastica, el poder de mercado sera significativo.

En general la teoria sugiere una relacion positiva entre la severidad de las restricciones de

capacidad y el nivel de poder de mercado de las firmas.

2.  Modelo con capacidades endégenas

La motivacion de este modelo es recoger la dinamica cuando las empresas compiten
dindmicamente a través de decisiones de inversion para poder capturar una mayor
participacion de mercado. En este caso, la competencia se da en dos fases: en la primera se
eligen capacidades y en la segunda se compite a través de precios, dadas las capacidades
elegidas en la primera fase. Es decir, se hace enddgena la eleccion de capacidades que estaba
fija en el modelo anterior.
Un resultado muy Util para caracterizar este modelo es el de Kreps y Scheinkman (1983). Estos
autores probaron que el equilibrio de un juego en dos fases como el descrito es idéntico al
equilibrio que surgiria en un juego mas simple, de una sola fase, en el cual las firmas eligen

17 Enlamedida que la regulacién utiliza informacion de las firmas, la fijacién de precios nunca llega a sertotalmente
exogena.
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cantidades producidas y precio en simulténeo. Es decir, se puede encontrar el equilibrio del
juego en dos fases sin necesidad de resolver el juego complejo, sino en su lugar resolviendo un
juego simple de competencia en cantidades. Se emplea este resultado para describir los
resultados que surgirian en los escenarios de competencia con y sin requlacién, siguiendo el
mismo esquema que en el modelo anterior.

Antes de pasar a describir estos resultados, se introduce una modificacién adicional al modelo
tedrico simple analizado en la seccién de capacidades exdgenas. La motivacién es que en el
juegode Cournot las cantidades de equilibrio son una funcion directa de los costos de las firmas.
Esto no es conveniente al momento de realizar la simulacidn en la medida que el modelo
implicaria participaciones de mercado muy similares entre las firmas, puesto que los costos
marginales de las empresas™® son bastante similares.

Sinembargo, al afio 2014, se observa una diferencia sustancial entre las cantidades servidas por
los operadores. Para intentar ajustar esta situacidn real, se introduce un grado de diferenciacidn
vertical entre los servicios ofertados. En particular, se propone que la demanda de la firmaisea:

exp(v; - bp)

Di(p) = M 1+ exp(v; - bp) + exp(v; - bp)

Donde v; es un pardmetro que mide las preferencias de los consumidores por los servicios de la
firma i. Sila firma 1 ofrece un servicio de mayor calidad que la firma 2, entonces tendremos que
V1> v.. Esta formulacién implica una demanda de mercado igual a:

exp(vy - bp) + exp(v; - bp)
1+ exp(vy - bp) + exp(v, - bp)

D)= Di(p)+ Dy(p)= M

A partir de esta demanda, se puede definir la funcion de demanda inversa: P(Q), donde Qes la
cantidad total producida en el mercado.

Caso 1: Escenario sin regulacion de precios

Utilizando el resultado de Kreps y Scheinkman (1983) se puede encontrar las capacidades de
produccion que elegirian las firmas resolviendo el siguiente problema (planteado desde el
punto de vista de una firma /, que compite contra una firma j):

max, U M= P(k;+ k;)k; = ék;

En este problema, P(.) es la funcién de demanda inversa de la industria, descrita lineas arriba, y
€ es la suma del costo marginal de produccién de la firma i con el costo de incrementar la
capacidad en un TEU mads. El equilibrio de este modelo produce un nivel de capacidades que
luego es utilizado completamente para la produccidn por las firmas. El precio de equilibrio es
mayor al de competencia perfecta, pero menor al que resultaria de un escenario no
competitivo.

A modo de contraste, si de alguna forma las firmas lograsen fusionarse o coludir para fijar un
precio monopdlico, pu, el resultado seria idéntico al planteado en el modelo con capacidades

28 Aproximados en el ejercicio empirico con los costos variables medios del modelo financiero que cada operador
portuario presentd a PROINVERSION en el afio de la concesién.
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exégenas, salvo la modificacion de la funcion de demanda. Se puede encontrar el precio de
equilibrio resolviendo el siguiente problema:

max,l1 M= (p- &)D(p)

Luego, se obtiene la cantidad producida por la industria reemplazando el precio monopolicoen
la demanda de la industria, D(pu). Como, por definicion, el precio encontrado en este problema
maximiza los beneficios conjuntos de la industria, es facil ver que los precios de equilibrio en
este escenario seran superiores a los del escenario competitivo. Asimismo, las capacidades
escogidas por las firmas que siguen el acuerdo monopdlico seran menores.

Caso 2: Escenario con regulacion de precios

Dado un precio regulado p;, las firmas deciden sus capacidades de produccion para calzar con
sus demandas. Para ver esto definase la capacidad k;, como la solucién del siguiente problema:

max kiﬂ M= (P( iéi + kj) - 6) ,;i

Es decir, es la capacidad que maximiza la rentabilidad de la firmai, la cual es monopohsta ensu
nicho de mercado.™ Si cada firma hace esto, entonces se tendra una capacidad de K=l +
k, anivel de la industria.

Siel precio techo fijado por el regulador es suficientemente alto, de modo que (§ < py), donde
7 = P(K), es el precio inducido por las firmas produciendo a los niveles de capacidad descritos,
entonces las firmas elegiran estas capacidades. El equilibrio de mercado exhibird un precio
menor al precio techo.

Por otro lado, si el precio regulado es relativamente bajo, de manera tal que 7 > p;, entonces
cada firma i escogera una capacidad tal que iguale la demanda por sus servicios al precio
regulado: ki = Di{py), y por tanto K = k, + k. = D(p:). Esto generara que se produzca al maximo de
capacidad y se venda al precio techo.

Conclusion

Cuando la capacidad se fija de manera enddgena, se observa que la diferencia en cantidades
servidas por las firmas depende ya no solo de su capacidad, sino ademas de un grado de
preferencia por la calidad de servicio que podria tener cada operador.

En el escenario no requlado, se fijara un precio por encima del de competencia perfecta, pero
menor al precio monopdlico y cada firma buscara producir al méximo de su capacidad. Sin
embargo, si se diese un escenario no competitivo, se fijaria un precio equivalente al monopolico
y se produciria a un nivel por debajo de las capacidades tope de las firmas. Finalmente, en un
escenario regulado cada firma escogera una capacidad tal que iguale la demanda por sus
servicios al precio regulado, cuando este esta por debajo del precio de equilibrio.

19 La diferenciacién de producto genera poder de mercado, pero éste también esta limitado por la posibilidad de
sustitucion con el competidor.
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Anexo 3: Derivacion de la ecuacion de precios para el factor de productividad

El mecanismo del price cap se introdujo en el Reino Unido en 1982, como forma de limitar el
poder de una empresa monopolista™®. La autoridad britdnica de competencia favorecié la
regulacion directa del precio sobre la regulacién de la Tasa de Retorno de la empresa como una
forma de disciplinar a una empresa con poder de mercado, simulando el resultado que se
obtendria si la empresa estuviera sometida a una competencia efectiva.

La autoridad de competencia considerd que imponer un precio tope a la empresa era mas
economico en términos de requerimientos de informacion y proporcionaba mas incentivos a la
eficiencia*®*. 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 generalizé para la regulacién de monopolios naturales se
popularizo bajo la formula RPI-X*2, 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 propésito fundamental del price cap:
imponer a la empresa regulada la disciplina a la que se veria sometida si existiera un mercado
competitivo.

Bernstein y Sappington (1999) en su célebre modelo derivan una férmula para el calculo de la X
compatible con el modo en que se implementa el precio tope (como RPI-X) y devolviendo al
mecanismo su funcion original de disciplinar a la empresa, haciendo que el precio replique el
comportamiento que tienen los precios cuando la organizacion de la industria es competitiva.

Bernsteiny Sappington comienzan planteando la ecuacion de beneficiosde la empresa, como
la resta de los ingresos menos los costos.

Ecuacion 29

n m
M=R~-C = Z;}iqéwz%vj
i=1] j=1
Donde:
I1 es el nivel de beneficios.
R es el nivel de ingresos de la empresa (producto del vector de n precios de

productos por el vector de cantidades producidas).

22e Yer: Monopolies and Mergers Commission (1982).
=t “We believe that the incentive to increase efficiency, which the company said was removed by the method used
during the last period of control, will be restored if control is exercised directly over its prices by reference to an

appropriate index, rather than over its profits.” /bid. pag. 49.

22 Ver por ejemplo Beesley y Littlechild, (198q).
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C

es el nivel costos de la empresa (producto del vector de m precios de insumos
por el vector de cantidades de insumos utilizadas).

Diferenciando la ecuacion anterior obtienen

Ecuacion 30

n m
darll
,..ﬁ... z ‘M+zpqu”f'" wv ZWV
i=1 f

i=1 j=1

Dividiendo ambos lados de la ecuacion por R, reajustando términos y despejando el
incremento de los precios se llega a

Ecuacion 31

m

n
zfiﬁz“ C'+H st qu‘—t-zsv +--—II-— Cqu!
=1 i=]

J=1
Donde
© o odx
X =
X eslatasa de crecimiento de las variables consideradas
p=Pidi
I . . . . .
R esel porcentaje de ingresos que corresponde al servicio i
W Vj
5i=
C es el porcentaje de costos que corresponde al insumo j

A continuacion 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 los incrementos de los precio de los insumos de la empresg; 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.

Matematicamente las respectivas expresiones son:
P= zrzl):a W= ZS}WJHQ Z’":‘EI'IV ZSJVJ’
j=1 i=1 J=1
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De esta forma, se obtiene la expresidn:

Ecvacion 32

s C ._..'__.. g-*.
P == W-10-V1+ 5 M- 01

La expresion que recoge la Ecuacidn 32 indica como varfan los precios de cualquier empresa
ante su nivel de costos y beneficios, la variacién en el precio promedio de los insumos que
utiliza, la variacién en la cantidad promedio producida de servicios finales, la variacion en la
cantidad promedio utilizada de insumos, y la variacion en el nivel de beneficios.

Si se tiene en cuenta que la variacion de la productividad de factores es la diferencia entre la
variacion en la cantidad de productos y la variacién en la cantidad de insumos,

Ecuacidn 33

la derivacion del factor de productividad por diferencias que comienza en la Ecuacién 2 de la
pag. 40 parte de la ecuacién anterior.
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Anexo : Propuesta de DPW para el calculo del factor de productividad para el TMS

La propuesta tarifaria del Concesionario puede ser descargada de la siguiente direccion:

http://www.ositran.qgob.pe/joomlatools-files/docman-files/RepositorioAPS/o/o/par/ooo0o1-
TEMP/PUERTOS/PROP_REVTARIF_DPW.pdf
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Anexo 5: Célculo del Costo Promedio Ponderado de Capital

1. Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC'®)

En esta seccion se detalla el calculo del costo de capital para el Concesionario. El costo de capital
es 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 la practica regulatoria habitual, el concepto empleado para medir el costo de
capital corresponde al Costo Promedio Ponderado del Capital o WACC, por sus siglas eninglés.

El WACC se calcula de la siguiente manera:

Ecuacidn 33

D E

WA CC: B:E kD(ddz) B NNNNN :E [i "+ ﬁ ( m 7 ) pazs}
Donde:
e D/(D+E) Peso ponderado de la deuda.
e E/D+E) Peso ponderado del capital propio.
e Kpudy Costo de deuda después de impuestos.
e Iy Tasa de retorno libre de riesgo.
e 8 beta apalancado, medida de riesgo de la inversion.
® In Tasa de retorno del mercado.
®  Ipais Tasa de riesgo pais.

El valor del B esta apalancado, es decir, esta influenciado por el ratio de apalancamiento, o lo
que es lo mismo, la estructura de financiacion de la empresa. El B apalancado se obtiene al
aplicar la siguiente formula:

Ecuacidn 34

B=B J1+(1-1)(D/E)

Donde:

e B beta no apalancado, medida de riesgo de la inversion.
s Tasa impositiva.

De acuerdo a las normas contables internacionales NIIF, en su subcuenta 19 sefiala que la
participacion de los trabajadores debe considerarse como un gasto. Dado lo anterior, se ha
excluido la participacion de los trabajadores (calculado como el 5% de las.utilidades antes de
impuesto a la renta) para el calculo de apalancamiento de la beta.

La metodologia 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. Al invertir en

123 Weighted Average Cost of Capital.
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bienes de capital para la produccidon de los servicios regulados, el Concesionario emplea
recursos que tienen un costo de oportunidad, ya que remunera adecuadamente a quienes le
permiten financiar la inversion, accionistas (financiacion propia) y prestamistas (financiacion
ajena).

Debido a que la empresa se financia con dos fuentes que presentan costos distintos, el costo
del capital debe ser un promedio de ambos tipos de financiamiento, ponderados por la
importancia relativa de cada uno de ellos. Esta Ultima se encuentra determinada por la
estructura de financiamiento de la empresa, o lo que es lo mismo, la importancia de la
financiacion propia y ajena sobre el total de recursos requeridos.

Para calcular el costo del capital propio, en la practica regulatoria se utiliza el modelo CAPM de
valoracion de activos de capital, o Capital Asset Pricing Model'*. Es preciso mencionar que si
bien su uso es ampliamente difundido y aceptado para fines regulatorios, existen algunos
cuestionamientos tedricos sobre su aplicaciéon'®. En cualquier caso, el RETA vigente especifica
que el cdlculo 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 inversor
deberia obtener al invertir en la empresa, es igual a la rentabilidad de un activo libre de riesgo
(tasa libre de riesgo) mas el premio o prima por riesgo de mercado, multiplicado por una medida
de riesgo sistémico del patrimonio de la empresa, denominado “beta” (B)'?®. En empresas
situadas en paises emergentes, como es el caso de DPW, es usual afiadir el riesgo pais para
incorporar el retorno requerido por los accionistas por concepto del riesgo adicional de invertir
en estos paises.

El calculo del costo de la financiacion ajena necesita de menos supuestos teoricos y se realiza
con informacion de los estados financieros auditados.

2. Obtencion de la Tasa Libre de Riesgo

La tasa libre de riesgo es el rendimiento que puede obtener un activo libre de riesgo. Se
entiende que un activo es libre de riesgo, si el rendimiento efectivo es igual al esperado. Por
consiguiente, un activo libre de riesgo no tiene riesgo de incumplimiento ni riesgo de
reinversion. 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 inversionistas. De esta forma, en el caso del mercado peruano, la proxy
de tasa libre de riesgo mas adecuado son los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 10 afios.

Con relacion a utilizar el promedio aritmético o geométrico, no existe una regla especifica que
defina qué alternativa es mejor. Al respecto, autores como Ross et al., (1999) y Brealey et al,,
(2006) sostienen que si el costo de capital se estima sobre la base de rentabilidades o primas de
riesgo historicas, deben emplearse medias aritméticas y no geométricas, porque en caso
contrario se corre el riesgo de que el inversionista obtenga una menor rentabilidad por su

124 E|l modelo fue desarrollado en la década de los 70 por John Lintner, William Sharpe yJack Treynor, basadosenel .
trabajo de Harry Markowitz sobre la teoria de carteras eficientes.

125 | 0s cuestionamientos tienen que ver con los supuestos sobre el comportamiento de los inversores y los
mercados financieros.

126 E| 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.
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inversion. Esto se debe a que, si bien el promedio geométrico 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
aritmético. Al respecto, Chisari, et al. (2009) muestra un ejemplo en el que se aprecia la
diferencia en el uso adecuado de cada tipo de promedio.

Por otro lado, el “principio de consistencia”, Bravo (2004), establece que el periodo de tiempo
que se utiliza para proyectar los rendimientos libres de riesgo, debe coincidir con el periodo de
la prima de riesgo. En tal sentido, no es posible que en la tasa libre de riesgo se utilice
informacion mensual, y en la prima de riesgo de mercado se emplee data anual.

Para estimar la tasa libre de riesgo, se utiliza el promedio aritmético de los rendimientos
anuales de los Bonos del Tesoro Americano de los Estados Unidos a 10 afios, para el periodo

comprendido entre 1928 y el afio correspondiente del periodo 2011-2013, como se muestra en
el Cuadro N°i.

Cuadro N°o 1
Tasa Libre de Riesgo

1928 1% 1% 1% 1%
1929 4% L% L% 4%
1930 5% 5% 5% 5%
1940 5% 5% 5% 5%
1950 0% 0% o% 0%
1960 12% 12% 12% 12%
1970 17% 17% 17% 17%
1980 -3% -3% -3% 2%
1990 6% 6% 6% 6%
2000 17% 17% 17% 17%
2009 -11% -11% -11% -11%
2010 8% 8% 8% 8%

3. Obtencion de la Prima por Riesgo de Mercado

La prima de riesgo refleja el retorno adicional que esperan los inversores por invertir en
proyectos con mayor nivel de riesgo, en relacién a la tasa libre de riesgo. La prima de riesgo se
calcula deduciendo la tasa libre de riesgo de los retornos esperados en los portafolios de
mercado. Existen dos tipos de riesgo que afectan la actividad de las empresas: el riesgo no
sistematico (Unico o especifico) que se relaciona con el riesgo especifico de un tipo de negocio
0 mercado; y el riesgo sistematico 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 compafiias del
portafolio se compensa, y el inversor puede eliminar el riesgo no? sisteméatico por medio de Ia
diversificacion. Sin embargo, el inversor nunca puede eliminar por completo el riesqo de
mercado o el riesgo sistematico, ya que éste afecta a todas las empresas.

Como se muestra en el Cuadro N° 2, la prima por riesgo de mercado equivale a la diferencia
¥
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entre la tasa libre de riesgo (el promedio anual del rendimiento historico de los T Bonds del
emitidos por el gobierno de los Estados Unidos), y la tasa de rendimiento del mercado de
valores, calculada como el promedio anual del rendimiento histérico del Indice Standard and
Poor’s 500 (S&P 500).

Cabe sefialar que el indice S&P 500 es el indice del mercado de valores estadounidense mas
utilizado para el calculo de costo promedio ponderado del capital. El S&P 500 recoge la
evolucién de por lo menos el 75% del mercado de valores estadounidense, y el peso de cada
accién en el indice esta ponderado por su capitalizacion.

Cuadro N° 2

Prima por Riesgo de Mercado

1928 43% 43% 43% 43%
1929 -13% -13% -13% -13%
1930 -30% -30% -30% -30%
1940 -16% -16% -16% -16%
1950 30% 30% 30% 30%
1960 -11% -11% -11% -11%
1970 -13% -13% -13% -13%
1980 35% 35% 35% 35%
1990 -9% -9% -9% -9%
2000 -26% -26% -26% -26%
2009 37% 37% 37% 37%
2010 6% 6% 6% 6%

4. Obtencidn de la Prima por Riesgo Pais

Los riesgos asociados a un inversion en un pais en desarrollo o emergente, difieren de los que
estan asociados a una inversion similar en paises desarrollados. En consecuencia, existe un
riesqgo adicional para las empresas situadas en determinados paises, por lo cual la inclusion del
riesgo pais es un factor que debe considerarse en toda evaluacion que se realice en un mercado
emergente.

Los factores que influyen en la asignacion del riesgo pais a un Estado son: debilidad
institucional, burocracia, corrupcién, marco regulatorio™, control de flujo de capitales,
restricciones a la convertibilidad la moneda, crecimiento irregular del PBI, inflacion, tipo de
cambio, tasa de interés, entre otros.

Al respecto, Sabal (2006) sefiala que en el fondo, el riesgo pais percibido por los inversionistas
depende del grado de confianza que se produzca como resultado de la reputacion del pais. Es
decir, en la medida en que mas frecuentemente y mas marcadamente un pais haya sufrido
convulsiones sociales y/o cambiado sus lineamientos de politica (o dejado de cumplir sus
compromisos), peor sera su reputacion. De esta forma, a mejor (peor) reputacion, mayor
(menor) confianza y menor (mayor) riesgo pais percibido.

127 Ver Sirtaine et al,, (2005).
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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 basandose en informacién cualitativa y
cuantitativa, la misma que es sintetizada y resumida en un indice. No obstante, la fuente mas
usada en las valoraciones de empresas es el Emerging Markets Bonds Index (EMBI) de Perd.

Para calcular el costo de capital de DPW se agrega la prima de riesgo pais que enfrentd el
Concesionario en cada afio, durante el periodo 2011-2013. Para estimar la prima por riesgo pafs
se calcula el promedio mensual del EMBI Perd, para cada uno de los afios (ver Cuadro Ne 3).

Cuadro No 3
Prima por Riesgo Pals

Enero 180 146 219 110
Febrero 200 146 199 127
Marzo 158 157 166 140
Abril 144 193 164 133
Mayo 202 187 181 133
Junio 207 192 188 180
Julio 187 171 163 175
Agosto 157 200 133 191
Septiembre 167 237 124 18z
Cctubre 157 233 ‘ 108 173
Noviembre 152 214 123 182
ijenibis i57 216 117 177

Fuenite: Banco Central de Reserva del Perd.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

5. Obtencion del Riesgo de la Inversién (B)
Consideraciones Previas

El beta refleja el riesgo sistematico 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 accién con el
correspondiente al mercado sobre la base de los cambios en los precios histdricos. Asimismo,
el beta puede describirse como aquel riesgo que el mercado esta dispuesto a compensar a
aquellos inversionistas que deciden asumirlo.

Para la estimacion de este parametro, pueden utilizarse tres metodologias. En el caso ideal de
que la empresa cotizara en bolsa, el beta se estimaria como el coeficiente de correlacién entre
los rendimientos de la empresa y el rendimiento del mercado. Es importante sefialar que el
periodo de tiempo debe ser lo suficientemente amplio, entre dos y cinco afios, dependiendo si
las cotizaciones son diarias, semanales, o mensuales, para asi obtener una estimacion del
parametro estable.

Una segunda metodologia consiste en calcular el beta contable de la empresa, para lo cual se
utiliza informacion en libros (ver Almisher y Kish (2000), Hill y Stone (1980), entre otros). 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 método es aplicable si las
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acciones de la empresa no cotizan en bolsa.

Una tercera metodologia, denominada beta de la empresa comparable (benchmarking), se
utiliza en la practica regulatoria para aquellas empresas que no cotizan en bolsa. Con respecto
a esta metodologia, existe un gran nimero 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.

Criterios de Seleccion de betas

En el caso de DPW, se utilizara la metodologia de benchmarking. En los diferentes procesos de
revision tarifaria que ha efectuado OSITRAN, para seleccionar las betas se han considerado dos
criterios: régimen regulatorio y gestion (o propiedad) de la infraestructura.

Es preciso sefialar que no se considera como criterio de seleccion el tipo de régimen regulatorio,
toda vez que la aplicacién de dicho criterio tiene como objeto incorporar dentro de la seleccion
de la muestra de betas una prima por riesgo regulatorio. En consecuencia, para la presente
revision tarifaria solo se tomard como criterio de seleccion la gestion (o propiedad) de la
infraestructura.

Sobre el particular, 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 régimen regulatorio, el nivel de
competencia del mercado, la estructura de la industria y el grado de diversificacion de la
operacion.

Seqgun estos autores, la propiedad parcial o mayoritaria de las acciones de las empresas por
parte del Estado podria tener los siguientes efectos en la compaiiia: control implicito sobre
precios; proteccion de quiebrasy “takeovers”; y/o bajo costo de capital debido a que el gobierno
es el Gltimo en garantizar cualquier deuda. Estos autores sefialan que proteccion del gobierno
contra quiebras y takeovers deberian reducir el costo de capital, pero la interferencia politica en
ciertas actividades de negocios podria incrementarla.

Betancor y Rendeiro (1999) diferencian riesgos segun el tipo de propiedad que rige en el caso
de los aeropuertos. Estos autores distinguen diferentes modelos de propiedad como son:
propiedad y operaciéon publica; propiedad y operacion publica de acuerdo con criterios
comerciales; propiedad y operacion publica por parte de un ente regional; propiedad publicay
operacién privada (joint venture, desinversion parcial o total, contratos de gestion, esquemas
de concesidn del tipo BOT -Build-Operate-Transfer y similares, etc); y propiedad y operacion
privada bajo un régimen de regulacion.

En funcion de esta clasificacion, el modelo de Concesion del TMS seria del tipo propiedad
publica con operacién privada, es decir, se trata de un esquema de construccién-operacion-
transferencia o BOT. En-otras palabras, el Concesionario no asume todes los riesgos, sino que -
los comparte con el Concedente, situacion que no se da en aquellas infraestructuras donde el
Estado es propietario y operador.

Utilizando el criterio descrito previamente se selecciono las betas de los terminales portuarios

Asian Terminals Inc, NCB Holdings Bhd, Pakistan International Container Terminal, Puerto
Taruanga y Santos (Brasil).
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Fuentes de Informacion Financiera

Existen diferentes servicios de informacion financiera que proveen los valores de betas. Entre
estos servicios se encuentran: Yahoo Finance, Google Finance, Reuter, Euroland, Barra,
Ibbotson Associates, Value Line, entre otros. Cada uno de estos servicios de informacion
financiera estima valores diferentes de beta para una misma empresa®®. Por consiguiente, con
el fin de uniformizar la informacion, lo mas recomendable es utilizar una misma fuente para
evitar sesgos en las estimaciones.

Para la estimacién de los betas, puede utilizarse un periodo de dos a cinco afios. En el caso de
DPW, los betas se estiman con una frecuencia semanal para un periodo de dos afios*®,
utilizando para ello la informacion del sistema Bloomberg. Cabe resaltar que no se utiliza
informacion diaria, debido al alto nivel de volatilidad que presentan estas series de tiempo.

Para estimar las betas se regresionaron las cotizaciones en délares con respecto al indice de la
bolsa en la cual estaba cotizando la accion. Procedimiento similar se aplicé en OSITRAN (2009).

Nivel de 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 DE y la
tasa impositiva del Concesionario.*®

Cabe precisar, que OSITRAN esta utilizando el ratio Total Debt/Common Equity, el mismo que
es publicado por Bloomberg. Este ratio es pertinente porque el “common equity” refleja el valor
de las acciones que cotizan en bolsa las empresas.

Los valores de beta calculados para empresas comparables no solo reflejan el riesgo asociado a
la naturaleza de cada negocio, sino también la estructura del capital. Los betas registrados del
mercado capturaran el riesgo asociado a la naturaleza del negocio y sus actividades, asi como
el riesgo financiero asociado a la estructura de su capital. Por ejemplo, cuanta més deuda
acumula una empresa, mayor sera el riesgo para los accionistas. En consecuencia, para utilizar
los betas de empresas comparables y estimar el costo de capital de DPW, es necesario que no

25 Ver Bruner et al,, (z001).
129 Similar procedimiento se aplico en el estudio tarifario de OSITRAN (200g).

3° Debido a la dificultad de encontrar terminales portuarios especializados en carga contenerizada y regulados
bajo el mismo régimen que DPW, el Regulador considera como criterio la gestidn (o propiedad) de la industria.
Es preciso sefialar que este criterio se ha utilizado también en la Revisidn Tarifaria del Terminal Portuario de
Matarani.

Si bien estadisticamente una mayor muestra de terminales nos darfa un célculo mas preciso del beta, es
preciso sefialar que la muestra utilizada por el Regulador ha seguido lo sefalado en el Anexo | del Reglamente
General de Tarifas (RETA), el cual sefiala que:

“La estimacion de la beta de la empresa se realizard sobre la base de una muestra de betas de empresas comparables.
Para que las empresas sean comparables deberdn pertenecer al mismo sector que la empresa sometida al proceso
de fijacidn de tarifas y deberdn asimismo estar sujetas a una requlacion similar.”

Cabe precisar que con lo anterior se da respuesta al comentario del Sr. Victor Angel Miranda Mendoza quien

consultd si para el cdlculo del beta es preferible una mayor muestra de terminales a comparacidn de una muestra
mas pequeha.
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estén apalancados. Es decir, eliminar los efectos del riesgo financiero de manera que solo quede
el riesgo asociado a la inversion. '

Adicionalmente, la practica regulatoria®® indica que el beta estimado de cada elemento de la
muestra debe ajustarse a través de una reversion a la media, lo cual permite que el beta tienda
a aproximarse al promedio del mercado (es decir, a uno). Dicho ajuste, se obtuvo directamente
del sistema Bloomberg al considerar el adjusted beta’? estimado por el sistema (ver Cuadro N°

4).

Cuadro No 4
Muestra de betas Apalancados de Empresas Portuarias

Asian Terminals Inc 0,682 0,531 0,412 0,714

NCB Holdings Bhd 0,487 0,801 0,930 0,921

Raw Beta Pakistan International Container 1,230 0,598 0,646 0,475
Terminal ! ! ! !

Puerto Taruanga 0,885 0,943 1,015 0,984

Santos Brasil 0,681 0,750 0,775 0,880

Asian Terminals Inc 0,788 0,687 0,608 0,809

/ NCB Holdings Bhd 0,658 0,867 0,953 0,947

Adjusted Beta izi:;’icra]:‘mtematlonal Container 1153 0,732 0.764 0,650

Puerto Taruanga 0,923 0,962 1,010 0,989

Santos Brasil 0,787 0,833 0,850 0,920

Asian Terminals Inc 0,277 0,289 0,286 | 0,273

NCB Holdings Bhd 0,225 0,164 0,158 0,433

Tasa Efectiva | Pakistan International Container

de Impuesto | Terminal 01406 0411 0:350 0344

Puerto Taruanga 1 o412 0,251 0,245 0,183
Santos Brasil 0,461 0,178 0,291 0,299
Asian Terminals Inc 0,042 0,000 " 0,000 0,000
NCB Holdings Bhd 0,000 0,004 0,039 0,148
DJE :-:l:llqi‘ics;\‘lnternatlonal Container 0,865 0,534 0,632 0,535
Puerto Taruanga 0,299 0,283 0,267 0,285
Santos Brasil ‘ 0,384 0,522 0,316 0,222
Asian Terminals Inc 0,765 0,687 0,608 0,809
NCB Holdings Bhd 0,658 0,864 0,922 0,874
Beta Pakistan International Container
Desapalancado | Terminal 0,762 0,557 0,542 0,481
Puerto Taruanga 0,785 0,794 0,840 0,802
Santos Brasil 0,652 0,583 0,694 0,796

Fuente: Bloomberg.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de OSITRAN.

131 Para el procedimiento de revisién de tarifas méaximas del ALICh se empled el adjusted beta estimado por el
sistema bloomberg. Asimismo, OSIPTEL realiza el ajuste de betas en el estudio sobre la “Fijacion del Factor de
Productividad aplicable al periodo setiembre 2007-agosto 2010".

132 | a5 adjusted beta (o Adj Beta) es calculado por Bloomberg utilizando la siguiente formula: Adj Beta= 0.67*raw
beta+0.33.

186|226



Révision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callac GRE - OSITRAN

Obtencion de las Ponderaciones Deuda y Capital Propio

Para determinar la estructura de endeudamiento de las empresas reguladas, se utilizantres
metodologias: D/E Valores de Mercado, D/E Contable y D/E objetivo.

La practica regulatoria muestra que en el caso de empresas reguladas que no cotizan en
Bolsa de Valores, como es el caso de DPW, lo usual es emplear una estructura de
financiamiento obtenida a partir de los valores contables reportados por el Concesionario.
Al respecto, Vistini (1998) sefiala lo siguiente:

“El valor de la deuda D y el capital propio o equity E deberdn ser expresados a valor del mercado
¥ para aquellas firmas que no poseen instrumentos de deuda emitidos en los mercados Y que sUs
acciones no cotizan en Bolsa se debe utilizar la informacidn de los balances”.

[El énfasis es nuestro.]

De la misma manera, Chisari, Rodriguez Pardina y Rossi (1999) senalan lo siguiente:

“Para obtener el nivel de apalancamiento y la participacién del capital propio en el capital total
existen dos opciones: valor de libros y valor de mercado. La ventaja del valor de libros es que se
T . trata de un dato estable en el tiempo y que se encuentra disponible para todas las
Ao e compaiiias. Sin embargo, cuando es empleada una contabilidad histérica, el verdadero valor de

B la firma viene dado en forma mds precisa por el valor de mercado. Ademds, los regimenes de
depreciacion varian entre paises, lo cual impacta en el valor de los libros mostrado por las cuentas
y dificulta las comparaciones entre empresas de distinta nacionalidad. El valor de mercado, por
su parte, posee el gran inconveniente de que la mayoria de las compafiias no cotizan en bolsa, ¥
por ende, sus valores de mercado no se encuentran disponibles. Adn para aquellas firmas que si
cotizan en bolsa, la mayor parte de su deuda no lo hace (Alexander, 1995). Ademas, existe un
problema de circularidad en el valor de mercado, ya que éste es igual al flujo de fondos futuros
descontados a una tasa de descuento adecuada, el costo de oportunidad de capital. Esto es, el
valor de mercado va a depender de las expectativas del mercado acerca del costo de oportunidad
del capital, el cual a su vez es un determinante de los flujos de caja futuros.

En el contexto de la determinacion del costo de capital de empresas requladas, la practica
habitual consiste en ponderar el costo de capital propio v el costo de endevdamiento por sus
respectivos valores de libros (ver Morin, 1994, p. 421, 0 Spiegel y Spulber, 1994,p.426).”

[El énfasis es nuestro.]

En el mismo sentido, Spiegel y Spulber (1994) sefialan lo siguiente:

*(...)The allowed rate of return is generally an average of the costs of debt and equity weighted
by the relative proportions of debt and equity, usually measured at book value (...)”
[El énfasis es nuestro.]

Adicionalmente, Copeland et al., (2000) sefiala lo siguiente:

"The theoretically correct approach to capital structure is to use a different WACC for each
vear that reflects the capital structure for the vear”
[El énfasis es nuestro.] :

Alexander et al., (1999) afirma que para calcular la estructura D/E debe utilizarse el conceptode
deuda neta, es decir, la deuda total menos efectivo. Sobre el particular, estos autores
mencionan lo siguiente:

“The net debt figure should be estimated from the book value information from the
accounts. ldeally,the net gearing figure should be calculated for every year that included

187|226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao GRE - OSITRAN

in the equity beta calculation (....).”
[El énfasis es nuestro.]

Adicionalmente, Tamayo y Barrantes (2004) sefialan lo siguiente:

“Uno de los componentes fundamentales en el cdlculo del WACC es el monto de deuda que
mantiene la empresa al momento del andlisis. En ese sentido, lo ideal es utilizar estructura de
endeudamiento promedio de la industria como proxy al endeudamiento de la empresa. No
obstante, si se dispone de la informacidn financiera relevante de la empresa materia de
estudio, se utilizara dicha estructura”.

[El énfasis es nuestro.]

La experiencia regulatoria muestra que para aquellas empresas reguladas cuyas acciones no
cotizan en Bolsa de Valores, lo usual es emplear la estructura deuda-capital a valores en libros.
Es importante sefialar que el caracter histérico de la estructura en valores en libro, lo hace
consistente con la metodologia del factor de productividad, en particular respecto a la
estimacion de los ponderadores (o precios) del factor capital. La explicacion de ello se
encuentra basada en que los activos fijos adquiridos afio por afio por la empresa regulada fueron
financiados con una fraccion (o la totalidad) de la deuda y capital que disponia el Concesionario
durante cada uno de los afios del periodo regulatorio para los cuales se estima el factor de
productividad.

Asimismo, debe sefialarse que el factor de productividad mide las ganancias de eficiencia que
la empresa regulada obtiene durante el periodo regulatorio. En tal sentido, en un régimen
requlatorio de price cap, las empresas reguladas poseen incentivos para reducir costos
operativos o financieros (0 ambos). Precisamente, a través de una mayor deuda la empresa
requlada puede reducir sus costos de financiamiento, como consecuencia de una reduccion de
los niveles de riesgo y la disminucion del impuesto a las ganancias por el cargo de intereses.

Estas ganancias (o pérdidas) de eficiencia deben cuantificarse en el factor de productividad para
ser transferidas a los usuarios. Por ello, la utilizacién de una estructura de deuda objetivo,
impedirfa que estas ganancias de eficiencia puedan ser trasladadas a los usuarios integramente.

Adicionalmente, utilizar la estructura objetivo supone no reconocer, al calcular el precio del
insumo capital, el costo efectivamente soportado afio a afio por el Concesionario, sino el
supuesto costo que habria soportado la empresa bajo una determinada estructura de
financiacion.

Del mismo modo, aplicar en el calculo del WACC una estructura de financiamiento objetivo
plantea dos problemas. Por un lado, debe especificarse cual es esa estructura objetivo, aspecto
en el que pueden surgir discrepancias entre el Regulador y la empresa regulada. Por otro lado,
existen otros insumos cuyo ratio de utilizacion varia a lo largo del tiempo. Por ejemplo, en los
primeros afios de operacién el ratio personal estable entre personal eventual suele ser mas
elevado que el ratio promedio durante el resto de vida de la Concesion. Para ser coherentes,
habria que utilizar para el célculo del factor una estructura objetivo del insumo trabajo.

En definitiva, utilizar la estructura real reconoce el costo de oportunidad incurrido realmente
por el Concesionario y evita el uso de estructuras que inevitablemente estaran sujetas a cierto
grado de discrecionalidad'.

133 También conviene recordar que la estructura real de capital responde a fos precios relativos de capital propio y
capital ajeno para la empresa. No existe certeza de que esos precios vayan a ser estables en el tiempo, y por lo
tanto que la estructura objetivo sea un buen predictor de la estructura real que se observara durante el periodo
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Por consiguiente y de acuerdo con lo que sefialan Alexander et al, (1999), el nivel de
apalancamiento se calcularé dividiendo la deuda neta entre el capital. Para estimar la deuda
neta, se aplicard la siguiente férmula:

Ecvacidn 35

DeudaNeta = DeudalP - CajaBan cos

Enel Cuadro N° 5, se muestra la estructura financiera de DPW Callao para el periodo 2011-2013.

CuadroN°g
DPW: Estructura Financiera
{miles de USD)

Efectivo y equivalente de Efectivo 21646 43 589 62 514 27 520
Obligaciones financieras 293000 | 300000 | 300000 | 260000
Patrimonio 44, 200 61241 93366 125 900
Deuda Neta 271354 256 411 237 486 232 480
Patrimonio 44 200 61241 g3 366 125 GO0
D/E 6,14 4,19 2,54 1,85
DI(D+E) 86% 81% 72% 65%
E/(D+E) 14% 19% 28% 35%

Fuente: Estados Financieros de DPW.
Elaboracion: Gerencia de Regulucidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

Obtencion de la Tasa Efectiva de Impuestos

Para estimar correctamente el costo de financiamiento del Concesionario por parte de terceros,
debe considerarse que el pago de intereses reduce la basa imponible del Impuesto a la Renta.
Unaempresa que se financie mayoritariamente mediante deuda, pagara mas intereses ylatasa
impositiva efectiva para sus accionistas sera menor. Por el contrario, una empresa que se
financia mayoritariamente con capital propio, pagara una cantidad menor en concepto de
intereses y su tasa efectiva sera mas grande. A este efecto se le conoce como escudo fiscal.

Enel caso del Per(, la tasa del impuesto sobre la renta asciende a 30%. 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 inversores.

Ecuacion 36
t.efem'va = 1 - (1 - [)

Donde
e ¢ Tasa impositiva en Peru.
s pp Participacion de los trabajadores.

de aplicacion del factor. El mismo argumento puede realizarse para estructuras de uso objetivo del trabajo, o de
cualquier otro insumo en el que existan distintas categorias sobre las que se puedan establecer ratios objetivos.
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Cabe sefialar que la tasa efectiva de 30,0% se aplica de forma constante para todos los afios del
periodo histdrico del calculo del factor de productividad de DPW.

Obtencion del Costo de la Deuda

Enla estimacién 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., (2006) sostienen que en el calculo del WACC
debe incorporarse también el costo de la deuda de corto plazo. La razon es que algunas
empresas pueden financiar adquisicion de equipos y maquinarias con este tipo de deudas.

Sobre el particular, Estache, Pardina, Schlirf y Sember'® (2004) plantean que el costo de la
deuda debe ser igual a la tasa libre de riesgo mas el riesgo especifico del pais. Similar
metodologia se encuentra en Alexander, Estache y Oliveri'® (1999). En Estache y Pinglo'3®
(2004) y en Sirtaine, Pinglo, Guash y Foster'®” (2005), 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 “emisidn corporativa”, la misma que en opinion de estos autores seria de 20 puntos basicos.

Por otro lado, Diewert (2005) 3 sefiala que para calcular el costo de la deuda para el factor de
productividad, debe utilizarse la tasa interés nominal para cada periodo “t". Al respecto, este
autor sostiene:

" (...) If the production unit raises financial capital by a combination of debt and equity financing,
then it would seem to be appropiate to choose the reference nominal interest rate r* for a particular

_period t to be a weighted average of its anticipated period cost of debt.and equity for that period.
Since determining the average interest rate for debt would seem to be reasonably straightforward
exercise(...)” ‘

_Enlinea con lo propuesto por Diewert, OSITRAN considera que debe utilizarse el costo efectivo
de la deuda. SeqUn 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 emision) y el valor en libros de la deuda™. Segun estos
autores, este resultado brinda la tasa que efectivamente esta 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 pérdidas o ganancias
inesperadas en caso de fluctuaciones de tasa de interés.

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 definicion, el costo efectivo de
deuda se estima a partir de los valores contables, que son reportados en los Estados Financieros

134 Ver Estache et al., (2002).

135 Ver Alexander et al., (1999).

136 Ver iEstache y Pinglo, (2004).

137 Ver Sirtaine et al., (2005).

138 Ver Diewert, (2005).

139 Similar procedimiento se aplicd en los procedimientos de revisidn tarifaria del factor de productividad del

Aeropuerto Internacional Jorge Chavez.
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del Concesionario.

Al respecto, cabe precisar que DPW financid la construccion del Nuevo Terminal de
Contenedores mediante un préstamo sindicado que permitid costear obras civiles vy
equipamiento durante los cuatros primeros afios de la concesidn. El préstamo ascendio USD
300 millones, financiado por ocho (8) bancos, con una forma de cancelacién bajo la modalidad
bullet, cuyo vencimiento fue en octubre de 2011. Precisamente en ese afio, la empresa decidio
extender el plazo por un periodo adicional de dos afios, por tanto el vencimiento se aplazé a
octubre de 2013. El 30 de setiembre de 2013, la compaifiia firmd un nuevo acuerdo de préstamo
sindicado porun monto total de USD 350 millones (USD 260 millones para un préstamo a plazo
y USD go millones para un crédito Revolvente).

El primer monto tenia por objetivo (USD 260 millones) financiar swap?? el préstamo de 2008.
El segundo monto (USD go millones) busco fondear el gasto de capital otros costos y gastos
relacionados a la potencial expansion del TMS y capital de trabajo (a la fecha la empresano ha
utilizado el crédito Revolvente). El vencimiento del préstamo es en setiembre de 2018.

Al respecto, en la informacién consignada en los Estados Financieros se observa que DPW
realiza el pago de los intereses por instrumentos financieros a los hedge providers e intereses
por concepto de la deuda contraida, asi como la tasa de extension que es basicamente el costo
de estructuracion del endeudamiento no garantizado de DPW (ver Cuadro N°6).

Cuadro N° 6
TMS: Costo Efectivo de la Deuda, 2010-13
{miles USD)

Intereses por instrumentos financieros 7 944 8331 8 865 7252
Intereses por préstamos 4 708 7 264 8101 7 596
Tasa de Extension o 331 750 563
2750
Monto del Préstamo 293000 | 300000 | 300000 | 260000
Monto del Préstamo Revolvente 0 0 ) g0 000
Costo de Deuda 4,32% 5,31% 5,91% 6,68%
Costo de Emisién de la Deuda 0,00% 0,11% 0,25% 0,97%
Pago de Intereses 4,32% 5,20% 5,66% 5,71%

Fuente: Estados Financieros de DPW.

Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Cdlculo del WACC Histérico

A partir de los estimados realizados en las secciones previas, se obtuvo el costo promedio
ponderado de capital (WACC) del TMS del Terminal Portuario del Callao para el periodo 2011-

2013 (ver Cuadro N° 7).
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Cuadro N° 7
TMS: Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC), 2010-13

Tasa Libre de Riesgo 5,28% 5,41% 5,38% 5,21%
Riesgo del Mercado 6,03% 5,80% 5,88% 6,29%
Riesgo Pais 1,72% 1,91% 1,57% 1,59%
Beta Desapalancada 0,72 0,70 0,72 0,75
D/E 6,14 4,19 2,54 1,85
Tasa Impuesto 33,50% 30,00% 30,00% 30,00%
Beta Apalancada 3,68 2,74 2,01 1,72
Costo de Capital 29,22% 23,20% 18,75% 17,65%
E/(D+E) 14,01% 19,28% 28,22% 35,13%
D/(D+E) 85,99% 80,72% 71,78% 64,87%
Costo de Deuda 4,32% 5,31% 5,91% 6,68%

Fuente: Estad uditados de DPW, Bloomberg
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

6. Calculo del WACC Prospectivo

Con el fin de calcular la tasa de descuento regulatoria se procede a estimar el WACC
prospectivo, larazon como explicod antes, es que se tiene que calcular una anualidad, la misma
que tiene un caracter prospectivo, por consiguiente, es consistente utilizar esta tasa de
descuento de largo plazo, la misma que deberd permanecer durante todo el plazo de la
concesion, debido a que cambios en la misma durante los procesos de revision tarifaria podrian
ocasionar variaciones “ficticias” en la eficiencia. Precisamente, una de las razones por las que
se anualizo la inversion inicial en el Contrato de Concesion fue evitar que ganancias “ficticias”
de eficiencia fueran consideradas en la medicidn del factor de productividad.

En este contexto, es que los criterios que se utilizan para calcular-el WACC Prospectivo son los
siguientes:

(i) Considerando que la medicion del factor de productividad se realiza desde la
operacion del segundo amarradero, entonces, resulta pertinente poner como afio
base para calcular la anualidad el afio 2010, que es precisamente el afio en que se
inicia la operacion de esta infraestructura.

(i)  Enese sentido, para calcular la prima por riesgo pais se calculara el promedio de los
anos 2009-2010. Este criterio, el Requlador lo utiliza cuando se trata de proyectar un
WACC Prospectivo.

(iii)  Laestructura D/E deberia ser objetivo. sin embargo, al revisar los indenture no se ha
identificado una estructura DJE objetivo, en consecuencia, se ha calculado una
estructura D/E promedio en funcidn de la informacion histdrica de DPWpara el
periodo 2010-2013. En promedio, la estructura D/E sera de 75/25.

(iv)  Con respecto, al costo de la deuda para el WACC Prospectivo se calcula promedio el
costo efectivo de la deuda desde el afio 2010 hasta el 2013. Dicho valor es de 5,55%. -

(v)  Conrespecto al resto de los parametros del costo de capital estos siguen los mismos
criterios utilizados para calcular el WACC historico. Es decir, la tasa libre de riesgo y
la prima riesgo de mercado se calculan desde el afio 1928 al 2010. Asimismo, el valor
del beta es seleccionado y calculado bajo los criterios que se ha utilizado para
determinar el valor del beta para calcular el WACC histérico.

En funcion de los criterios citados anteriormente, el valor del WACC Prospectivo seria igual a
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7,00% {ver Cuadro N°8).

CuadroN° 8
TMS: Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) Prospectivo

Tasa Libre de Riesgo 5,28%
Riesgo del Mercado 6,03%
Riesgo Pais 2,32%
Beta Desapalancada(OSITRAN) 0,71%
D/E 1,50%
Tasa Impuesto 30,00%
Beta Apalancada 1,45%
Costo de Capital 16,32%
E/(D+E) 25,00%
D/(D+E) 75,00%
Costo de Deuda 5,55%

Fuente: Estados Financieros Auditados de DPW, Bloomberg.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos de OSITRAN.
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Anexo 6: Comentarios metodoldgicos presentados a la Propuesta Tarifaria del Regulador

[En] El tema de la anualizacion (sic), se estd empleando como nimero de periodos el
remanente de la concesion, 26 afios, sin embargo [para] la anualidad se est4 considerando
desde el afio 1 en el modelo, entonces deberia ser 30 aftos y no 26.

Para calcular la anualidad no se ha considerado el numero de periodos
remanente de la concesidn, sino el nimero de periodos de la Concesidn a
partir de la puesta en servicio del sequndo amarradero. Ello con el objetivo de

Galarza Anualidad dar cumplimiento a lo establecido en la Cldusula 8.19 del Contrato de
Puentese Concesidn.
No se acepta el comentario.
En la Audiencia se mencioné que en la Propuesta se utiliz6 para el calculo del indice de Mediante Oficio N° 00g-2015-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulaciony
producto un detalle mas amplio de servicios especiales respecto del que planteé DPW Estudios Econdmicos de OSITRAN (en adelante, GRE) solicitd al Concesionario
Callao; conforme se aprecia en el siguiente cuadro: informacion que complemente lo remitido en su propuesta tarifaria.
P ]
Cuadro N°1 Con fecha 23 de enero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.026.2015, DPW
Detalle de los servicios especiales remitio la informacidn solicitada. Es preciso indicar que la informacién
Detall . relacionada a los ingresos y cantidades de los Servicios Especiales prestados
, ‘ alle o o .
Victor Angel desagregacion " Almacenamiento A lmacenamiento en eF TMS no fueron rematldps conforme gllo requen'do por el’OS.!TRAr\.l, ’
Miranda de los servicios | Servicio a Contenedores Refrigerados Contenedores Refiigerados motivo por el cual la Gerencia de Regulacién y Estudios Economicos reiters a
Mendoza | Otos Movimientos y Extra movimientos a Coutenedores DPW que dicha informacién debfa ser remitida de manera detallada por cada

especiales

Verificacién de datos del Contenedor

Movilizacién de tapas de bodega — Escotillas
; Re-estibas de Contenedores
Otros ‘
Fuente: Exposicién realizada en la Audiencia Piblica

La pregunta respecto a este tema es cudl es el criterio que se ha utilizado para determinar
el nivel de detalle o desagregacion de los servicios especiales.

servicio.

El 25 de febrero de 2015, mediante Carta GAC.DPWC.075.2015, DPW remitio
un mayor detalle de los ingresos y cantidades de Servicios Especiales. La
desagregacioén de fa informacion remitida por el Concesionario se considerd lo
suficientemente detallada como para obtener nimeros indices finos.

1o Comentario recibido durante la Audiencia PUblica del 26 de mayo de 2015.
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fndice de
Precios al Por
Mayor (IPM)

En la Propuesta se observa que para deflactar el insumo Capital y calcular el costo

econdmico (precio implicito) de este insumo se ha utilizado el IPM en nuevos soles (que
publica el INEI). Sin embargo, y conforme se aprecia en el siguiente cuadro, en anteriores
revisiones tarifarias a otras concesiones (puertos y aeropuertos) se ha utilizado el IPM en
dolares (IPM ajustado por tipo de cambio) 0 mas recientemente una combinacién de IPM
en nuevos soles e IPM en ddlares:

Cuadro N°2
IPM utilizados en pasadas revisiones tarifarias por OSITRAN
I’rxfracstru{ﬁryrjadéfl"&'ﬁs{ | Concesion cohi o | : i 0 - 'ﬁwﬁc iPh ix;ﬁi@dﬁ .

Terminal Portsario de Matarasi TISUR Revisidn tantfuria 2004
Costo econdm
. . . I etiders 1PM seotado (1ISE;
Acropueres Intesnacions Jorge Chavéz LAP Revisidn twifaria 2060-2013 7 - L T e oo
oty dlomdmics indmo eipitd T IPM aotmde (USDY
. ) . s . . Deflactor 3
Terminal Dornearo de Mataeni TISUR Revisidn tadifacia 2009 o o )
Losto ccondmuo inumo apitl
Deflactor
Avropueto huternacions! Jorge Chavés LAP Revision tavifaria 2014-2018 S . o -
T PN . IPM acotado
Costo teondmico insumo capitd
B fohsy
. . e P Deflactor MDDy
Terminal Poruado do Matarant TISUR Revigdn tanfaria 2014 . g

A (U500 y soles)

Costo eoondmico insumo capital

Fuente: Distintas Revisiones Tarifarias

Nota: ElIPM que publica el INEl se calcula considerado una determinada canasta de
bienes y servicios. Para el caso de las revisiones tarifarias de LAP se considerd
un IPM acotado en dolares. El IPM acotado, no es otra cosa que excluir, de la
canasta de bienes y servicios considerados por el INE, los rubros no
relacionados con el sector aeroportuario que son los siguientes: productos
agropecuarios, pesca maritima y continental, alimentos y bebidas, tabaco,
productos textiles, productos de cuero y calzado, prendas de vestiry pieles, y
cuero.

Elaboracién propia

Se observa que en pasadas revisiones tarifarias el criterio que se considerd para decidir qué
IPM utilizar (en soles o en délares) estaba fuertemente relacionado con la moneda de gasto
del capital; asi, si los gastos de las partidas de capital se realizaban en délares entonces
correspondfa, a criterio de OSITRAN, utilizar el IPM en délares. Ahora bien, sélo en

aquellos casos que se registrara que los precios implicitos de determinados rubros de

Al respecto, es preciso sefialar que lo argumentado por el Sr. Miranda en el
presente comentario es metodolagicamente correcto, es decir, para el calculo
de los precios implicitos de capital se debe utilizar el iPM en Nuevos Soles
cuando la moneda de gasto de capital sea en Nuevos Soles y el IPM ajustado
por tipo de cambio cuando el gasto de capital sea en dolares de los Estados
Unidos de América.

Sin embargo, en el caso particular de la presente Revisidn Tarifaria se
evidencio que utilizar el IPM ajustado por tipo de cambio para el calculo de los
precios implicitos de capital generaba distorsiones en el calculo, obteniendo
precios cercanos a cero, lo cual carece de interpretacidn econdmica,

Debido a lo anterior, el Regulador opté para esta Revisién Tarifaria utilizar el
IPM en Nuevos Soles para el cdlculo de los precios implicitos de capital.
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‘capital resultaran negativos por el uso del IPM en délares, se pasaba a utilizar para estos
determinados rubros el IPM en soles, utilizandose para el resto de rubros de activos el IPM
en ddlares.

En las dos primeras revisiones tarifarias del TP Matarani (2004) y del Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez (2009-2013) se utiliz6 Gnicamente el IPM en délares ya que no
se hallé precios implicitos negativos para los diversos rubros de capital. En estas dos
revisiones el criterio que utilizé OSITRAN para elegir el IPM en ddlares fue que los gastos
de capital se realizaban (principalmente) en dolares.

Luego, en las posteriores revisiones tarifarias OSITRAN, ante el registro de precios
implicitos negativos para ciertos rubros de capital, decidié utilizar una combinacién de IPM
en soles e IPM en délares. En efecto, en la revisién tarifaria del Terminal Portuario de
Matarani efectuada el 2009 se registrd por primera vez precios implicitos negativos por el
uso del IPM en délares. Las posteriores revisiones (Matarani 2014 y Aeropuerto Jorge
Chévez 2014 - 2018) también registraron precios implicitos negativos para determinados
rubros de capital. Para estos determinados rubros de capital que resultaron negativos (con
el IPM en ddlares) se utilizo el IPM en nuevos soles mientras que para el resto de rubros de
capital se siguid utilizdndose el IPM en délares.

Al respecto, en el numeral 222 del estudio “Propuesta de Revisién de Tarifas Maximas en el
Aeropuerto Internacional Jorge Chavez 2014-2018" se menciona que para hallar las
cantidades (implicitas) de capital se deflactara la serie de stock capital promedio con el IPM
acotado (o corregido) en délares ya que esta 0ltima serie se encuentra en ddlares:

“222. Una vez obtenido el valor del stock del capital medio del Concesionario, se
procederd a calcular las cantidades implicitas de activos fijos que utiliza para la
produccién. Para ello, se deflactard esta serie por un indice que corresponde al
Indice de Precios al por Mayor excluidos los siguientes rubros: productos
agropecuarios; pesca maritima y continental; alimentos y bebidas; tabaco;
productos textiles, prendas de vestir y pieles; y, por ltimo, cuero, productos de
cuero y calzado. (El detalle de los rubros se muestra en el Anexo IV Rubros
excluidos del IPM para el célculo del IPM ajustado en la pdg. 105.) Como el
Indice de Precios al por Mayor corregido por los rubros antes mencionados se
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225.

226.

227.

228

utiliza_para deflactar yna serie en délares es preciso_ajustarlo por las|

variaciones del tipo de cambio.”

Asimismo, en los numerales 225 al 228 del estudio anterior se menciona que para hallar el
costo econdmico del Insumo Capital (también denominado precio implicito del capital) se
utilizaran 2 indices de precios de los activos: el IPM acotado en délares y el IPM acotado en
nuevos soles. La razon que se menciona en estos numerales de utilizar ¢! IPM en soles para
los rubros “mejoras” y “costos de concesién” son que utilizar el IPM acotado en ddlares

‘genera precios implicitos con valores negativos, lo cual no tiene sentido econémico. Para el
resto de rubros del Insumo Capital se utiliza el IPM acotado en ddlares.

En relacion al indice de precios de los activos (Pt) a emplear en la Ecuacién 15,
se utilizardn dos series distintas en funcion de qué tipo de activo se trate. Para
los activos “otras mejoras”, “equipos de seguridad v rescate”, “equipos de
cémputo”, "equipos diversos” y “unidades de transporte muebles v enseres” el
Indice de precios empleade para deflactarlos es el IPM ajustado v corregido por
tipo de cambio.

Sin embargo, para los activos "mejoras” y “costos de concesion” el indice de
precios empleado para deflactar el valor del stock de capital es el IPM ajustado
pero no corregido por tipo de cambio. La razdn es que para estas cateqorias
de activos utilizar la correccidn por tipo de cambio hace que el cdlculo del precio
implicito del capital, empleando la Ecvacién 15, genera valores negativos lo
cual no tiene sentido econémicoss.

Esta circunstancia se observd por primera vez en la revisidn de tarifas
mediante factor de preductividad para TISUR en el afio 2009. Este
Concesionario también estd sujeto a revisiones tarifarias mediante factor de
productividad. Al igual que en el caso de LAP, para su obtencién se calcula el
precio implicito del capital mediante la Ecuacidn 15. Debido a la fuerte
apreciacion del nuevo sol frente al délar a partir del 2007, también se obtuvieron
precios implicitos del capital, gi, negativos para TISUR.

Para solventar esta inconsistencia se empled el IPM sin correccién por tivo
de cambio como indice de precios de los actives Pi en aquellos rubros de
capital en los que se observaron precios implicitos de capital negativos.
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(El resaltado y subrayado es nuestro)

‘Cabe mencionar que el criterio de utifizar un indice de precios segin la moneda en la que se
realizan los gastos también es utilizado o mencionado para calcular los precios implicitos
de materiales. Al respecto, en el numeral 381 del estudio “Revision de Tarifas Méaximas en
el Terminal Portuario de Matarani y Desregulacion de sus Servicios Prestados en Régimen
de Competencia Efectiva, version 2.0 (agosto 2009)" y en el numeral 285 del estudio
“Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani: 2014 — 2019, versién
2.0" se menciona que se utiliza el IPC en délares ya que el gasto en materiales se encuentra
denominado en moneda extranjera.

'381.  Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterogéneos, para obtener
la serie de cantidades, se requiere deflactar el gasto en productos intermedios
por un indice es obtener un indice apropiado de precios. El indice empleado en
este caso es el IPC corregido por tipo de cambio?™, ya que el gasto en
materiales se encuentra denominado en moneda extranjera.”

"285. Dado que los materiales son bienes y servicios muy heterogéneos, para obtener
la serie de cantidades, se requiere deflactar el gasto en productos intermedios
por un indice apropiado de precios. ELindice empleado en este caso es el IPC
corregido por tipo de cambio?, ya que el gasto en materiales se encuentra
denominado en moneda extranjera.”

(El resaltado y subrayado es nuestro)

En resumen, el criterio mas importante en las 5 primeras revisiones tarifarias fue utilizar
indices de precios en moneda extranjera ya que el gasto en Capital (como en Materiales) se
encuentra denominado o se realizaba principalmente en délares. Sélo en aquellos casos en
que se registrara que los precios implicitos de determinados rubros de capital resultaran
negativos, por el uso del IPM en dolares, entonces se pasaba a utilizar para estos
determinados rubros el IPM en soles, utilizdndose para el resto de rubros de activos el IPM
en délares. Es decir, el uso del IPM en soles sdlo tiene sentido para aquellos rubros de
capital en el que el uso del {PM en ddlares arroja precios implicitos negativos.
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Por otro lado, al parecer un nuevo argumento planteado por OSITRAN en la Propuesta es
la alta volatilidad de los precios de capital debido a la fuerte revaluacién del délar.

“320. Dado que en el periodo de andlisis se evidencic una fuerte revaluacién del délar,
lo cual ocasiona una volatilidad alta de los precios de capital y siguiendo la
propuesta del Concesionario, se utilizé para deflactar las series de capital el IPM
no ajustado por tipo de cambio del Instituto Nacional de Estadistica e
Informdtica (INEf) en Nuevos Soles para todas las partidas.”

Asimismo, en la Audiencia se menciond que se utilizd el IPM en soles ya que al utilizar el
| IPM en ddlares resultaba en precios implicitos de capital negativo.
Respecto al tema de la fuerte revaluacion del délar, se debe mencionar que esta condicion
también se observ en los datos utilizados para las revisiones tarifarias del Terminal
Portuario de Matarani (2014) y del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez (2014-2018); sin
embargo en ambos casos, este hecho no fue un criterio para elegir el tipo de IPM a utilizar,
motivo por el cual entendemos que esta condicién no deberia ser considerada que en la
revision tarifaria del Terminal Muelle Sur.

Respecto al hallazgo de precios implicitos negativos, es importante mencionar que estos

' no se observan en ninguno de los cinco (5) rubros de capital del Terminal Muelle Sur por lo
que, siguiendo los principios de consistencia y predictibilidad, se deberian utilizar el IPM en
ddlares.

Por lo mencionado, consideramos oportuno que OSITRAN pueda ampliar las razones por
las cuales se estd utilizando en esta revision tarifaria el IPM en soles, méas aun tomando en
cuenta que hasta la fecha, en casos similares al de DPW, OSITRAN venia utilizando por
regla el IPM en ddlares y s6lo utilizaba el IPM en soles en aquellos rubros de capital en el
que el uso del IPM en dolares arroje precios implicitos de capital negativos. En todo caso,
serfa importante que el OSITRAN precise cudles son los criterios para elegir el tipo de (PM
(en dolares o soles) y mencionar qué criterio prima respecto a otros.
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Victor Angel
Miranda
Mendoza

Gastos de Pre-
concesion

:

Como resulta comun a todos los proyectos de concesién, los postores y posteriores
concesionarios afrontan una serie de gastos para lograr adjudicarse la concesion que
actualmente explotan. Estos gastos son lo que comUnmente se denominan Gastos de Pre-
concesion. Entre estos gastos se encuentran los pagos a PROINVERSION, a consultores,
por carta fianza y demas.

Al respecto, la pregunta es cémo se ha tratado estos gastos en la Propuesta, toda vez que
en otras revisiones tarifarias, como la del Terminal Portuario de Mataraniy el Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez, si se han considerado estos gastos.

La Revision Tarifaria del Terminal Portuario de Matarani considera el “Gasto
de Pre-Concesién” para el calculo del stock de capital. Sin embargo, para el
caso del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario del Callao, el Contrato de
Concesién detalla en su Clausula 8.19 el procedimiento que debera seguir el
Regulador para el calculo del stock de activos fijos:

"Durante el horizonte de la concesion se procederd a utilizar, para propdsitos
del calculo del X, en el caso especifico del stock de activos fijos netos al valor
gue resulte de sumar los valores resultantes de los siguientes cdlculos:

e La anualidad del valor de la Inversidn referencial establecida en las bases
del concurso calculada a la tasa de descuento regulatoria que serd fijada
por el REGULADOR. Es decir, no se considerard los efectos derivados de la
inversién inicial que realice el CONCESIONARIO en la construccién y
equipamiento para el cdlculo del factor X.

e Las inversiones adicionales netas de su depreciacion, realizadas a partir de
la puesta en servicio del sequndo amarradero.”

[El subrayado es nuestro]

Por tanto, los “Gastos Pre-Concesion” no se consideran para el calculo del
stock de capital dado que el Contrato de Concesidn define como se calculara el
mencionado stock.
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Victor Angel
Miranda
Mendoza

Activos iniciales
de la concesién

Por lo general, en las concesiones de infraestructura de transporte en el Per( el Estado
entrega al concesionario activos para realizar las prestaciones y actividades concedidas al
sector privado. Al respecto, seria importante se indique cual ha sido el tratamiento y la
metodologia de calculo en fa Propuesta de los activos iniciales de la concesion del Terminal
Muelle Sur. Asi por ejemplo, deberia precisarse cémo se ha tratado ef area terrestre
entregada por el Estado en el 2006 al concesionario del Terminal Muelie Sur.

En el Acta de entrega de bienes de la Concesidn se encuentra un 4rea
terrestre, muelle 9, muelle 10 y oficinas que pertenecieron a ENAPU; sin
embargo es preciso recordar que la Concesion del Terminal Muelle Sur del
Terminal Portuario del Callao es de tipo greenfield, lo que significa que esta
Concesidn se realizé desde cero.

Dado que el terreno es un insumo fuera de control del Concesionario e cual no
varfa a lo largo del tiempo y debido a que las oficinas y muelles entregados al
inicio de la Concesionario fueron demolidos para la construccién del Nuevo
Terminal de Contenedores, no se considera para el calculo del factor de
productividad los denominados “Activos iniciales de la Concesién”.

Por otro lado, si bien en las Revisiones Tarifarias del Terminal Portuario de
Matarani se consideran los activos iniciales de la concesion para el calculo del
stock de capital, se debe indicar que estos no incluyen para su célculo a los
terrenos,

Victor Angel
Miranda
Mendoza

Muestra de
betas
apalancadas

En el Cuadro N° 4 del Anexo 3 de la Propuesta se describe una muestra de 6 terminales
portuarios los cuales son utilizados para calcular el Beta, tanto el apalancado como el
desapalancado, que serd utilizado para calcular el WACC del Terminal Muelle Sur.

A este respecto, se pregunta si para el cdlculo del Beta es preferible una mayor muestra de
terminales a comparacién de una muestra méds pequefia.

Si bien estadisticamente una mayor muestra de terminales nos darfa un
calculo mas preciso del beta, es preciso sefialar que la muestra utilizada por
el Regulador ha seguido lo sefialado en el Anexo | del Reglamente General
de Tarifas (RETA), el cual sefiala que:

“La estimacion de la beta de la empresa se realizard sobre la base de una
muestra de betas de empresas comparables. Para que las empresas sean
comparables deberdn pertenecer al mismo sector que la empresa
sometida al proceso de fijacién de tarifas y deberdn asimismo estar
sufetas a una regulacién similar.”

Debido a la dificultad de encontrar terminales portuarios especializados en
carga contenerizada y regulados bajo el mismo régimen que DPW, el
Regulador considera como criterio la gestion (o propiedad) de la industria.
Es preciso sefialar que este criterio se ha utilizado también en la Revision
Tarifaria del Terminal Portuario de Matarani.

No se acepta el comentario.
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En el Cuadro N° 6 del Anexo 3 de la Propuesta se encuentran los datos que permiten
calcular el costo de la deuda. La tasa de costo de la deuda de los afios 2010, 2011y 2012 se
hallan de la divisién entre la suma de préstamos versus la suma de pagos por interesesy
tasa de extensién. No obstante, si se sigue este mismo procedimiento no se logra hallar fa
tasa de 6.68% que se registra para el afio 2013. Al respecto, seria oportuno que OSITRAN
pueda aclarar cémo fue calculada la tasa de costo de deuda del 2013 o, en todo caso,
sefialar que otra informacién fue considerada para calcular la mencionada tasa.

Asimismo, seria oportuno que OSITRAN pueda precisar qué componentes se encuentran

El costo de la deuda de DPW se calculd teniendo en cuenta los siguientes
costos vinculados a los préstamos:

(i) Costo de Emisién de la deuda: Es aquel costo que en que se
incurren para el otorgamiento de los préstamos, como los costos de
extension y costos de transaccion del préstamo.

Costo de extension de la deuda Costo de transaccién
+
Monto del Préstamo inicial Monto de Préstamo final

Victor Angel Calculo del en la Tasa de Extension y en los instrumentos financieros. (i) Pago de Intereses: Es el pago efectivo de intereses que genera el
Miranda costo de deud Cuadro N° 6 préstamo y los pagos por las coberturas.
Mendoza osto de a TMS: Costo Efectivo de la Deuda, 2010-13
{miles USD) i , . .
Intereses por instrumentos financieros + intereses por préstamos
= st Monto del Préstamo
Intereses por instrumentos financieros 7 S44 8331 8865 7252
Intereses por préstamnos 4708 7264 8101 7596
Tasa de Extension o 331 750 563
2750 Por tanto, el costo de la deuda se calculd como la sumatoria del costo de
Monto del Préstamo 293000 | 300000 | 300000 | 260000 emisién de la deuda y el pago de intereses. Al realizar este calculo para el afio
Monto del Préstamo Revolvente o o] o 90 000 . i -
2013, se obtiene que el costo de la deuda para el mencionado afio es de 6.68%.
Costo de Deuda 4,32% 5.31% 5,91% 6,68%
Costo de Emision de la Deuda 0,00% 0,11% 0,25% 0,97%
Pago de Intereses 4,32% 5,20% 5,66% 5,71%-
Fuente: Estados Financieros de DPW.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
Es comUn en las concesiones que al momento de la revision tarifaria se encuentren en De acuerdo a la cldusula 8.19 del Contrato de Concesion, para el calculo del
plena ejecucidn obras y, en general, inversiones. Sobre este punto, en la Propuesta no se stock de capital se consideraréan las inversiones adicionales realizadas a partir
observa cuél ha sido el tratamiento de las obras en curso. Cabe mencionar que en el caso de la explotacion con dos amarraderos, es decir a partir del 18 de agosto de
de las revisiones tarifarias del Terminal Portuario de Matarani si fueron consideradas las 2010.
Victor Angel obras en curso. o "y
Mirandg Obrasencurso | En la propuesta presentada por el Concesionario, este remitio el detalle de las
Mendoza inversiones adicionales realizadas en funcién a la fecha de ejecucién o desde

que se empiezan a explotar dichas inversiones. Por tanto, para el calculo del
stock de capital se han considerado aquellas inversiones adicionales
ejecutadas que forman parte de la funcién de produccién del Concesionario
dentro del periodo de analisis. ‘

No se acepta el comentario.
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Victor Angel
Miranda
Mendoza

Precio de los
insumos de la
economia
pervana

De acuerdo a las férmulas utilizadas en fa Propuesta y en otras revisiones tarifarias
efectuadas por OSITRAN, se observa que la productividad de la economia no tiene ningun
efecto sobre el Factor de Productividad (X). Esto es una limitacidn importante de las
formulas utilizadas, especificamente de la forma de calcular la variacién promedio de los
insumos de la economia (W*).

Al respecto, la formula general para hallar e Factor de productividad es el siguiente:

X= (W= W)t (T~ T oo, (1)

Donde:
W€: Variacién (cambio porcentual) promedio de los precios de los insumos de la
economia peruana.

W: Variacién (cambio porcentual) promedio de los precios de los insumos de la
empresa.

T Variacion (cambio porcentual) promedio de la productividad de la empresa.

T¢: Variacién (cambio porcentual) promedio de la productividad de la economia
pervana.

Para hallar la variable W€ en la Propuesta se utiliza la férmula siguiente:

Donde:

IPC: Variacién promedio de los Indices de Precios al Consumidor de Lima
Metropolitana publicados por el INEL

T#: Variacién (cambio porcentual) promedio de la productividad de la economia

peruana.

Siinsertamos la ecuacion 2 dentro de la ecuacidn 1 la fdrmula general para hallar el Factor
de productividad se reduce a la férmula siguiente:

Xz (IPC—W) 4 T oo, (3)

La variante propuesta por Christenesen (2001) para el calculo del Precio de los
Insumos de la economia se sustenta en que en una econormia competitiva la
variacion en los precios finales es igual a la variacion en los precios de los
insumos menos la productividad total de los factores de la economa.

We = pe4 Te

We: Variacién (cambio porcentual) promedio de los precios de los
insumos de la economia peruana

P€: Variacién promedio de los Indices de Precios al Consumidor de Lima
Metropolitana publicados por el INEI.

T¢: Variacion (cambio porcentual) promedio de la productividad de la
economia peruana.

Al respecto se debe sefialar que esta férmula ha sido utilizada en las revisiones
tarifarias realizadas por OSITRAN y otros organismos reguladores del pais. Sin
perjuicio de ello, en el caso se presente una propuesta de metodologia para el
célculo de los precios de los insumos de la economia peruana, esta serd
evaluada por el Regulador.
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Como se observa en la anterior formula, en el calculo del Factor de Productividad (X) no
tiene ninguna influencia la productividad de la economia nacional. Esta deficiencia de la
forma de calculo del X es de conocimiento de los organismos reguladores.

En este contexto, nuestro comentario es si se ha tratado de solucionar esta deficiencia. En
todo caso, si se propusiera al Regulador una metodologia de calculo de la variable W ¢ que
fuera consistente y presentara ventajas respecto a la actual formula utilizada, seria

importante saber si ésta podria ser tomada y/o evaluada por OSITRAN.

Daniel Mauricio
Galarza Puente

Tarifas

El modelo de regulacién empleado por el Regulador es un modelo de comparacién que
posee su fundamento en el documento de Bernstein y Sappington sobre la fijacion del
factor X, En dicho documento los autores establecen el marco tedrico para explicar la
racionabilidad del modelo RP1 - X. Para ello construyen un modelo de comparacion entre la
economiay la empresa o el sector regulado. Como resultado obtienen la siguiente
expresion:

Donde:
W' es el cambio en el precio de los insumos.
P: es el cambio en el precio del producto.

T : es el cambio de la productividad total de factores.
El superindice e indica que la variable es de la economia.

Como se puede observar en la ecuacion, que es la misma empleada por el OSITRAN para la

presente revision tarifaria del puerto del Callao, la economiia de comparacion es una sola.
Por un lado, los precios de la empresa crecen por los cambios de los precios de la economia
elegida y por otro, disminuyen por el factor X, que contiene la comparacién entre los
cambios de los precios de los insumos de la economia y la empresa y la comparacion entre
la variacién de la productividad total de factores de la empresa y la economia. De esta

Con la metodologia utilizada por el OSITRAN en el presente procedimiento de
Revisién Tarifaria, se busca que las ganancias de productividad del
Concesionario sean trasladadas hacia los usuarios, al tiempo que se da estricto
cumplimiento a lo establecido en el Contrato de Concesion respecto al indice
de precios a ser utilizado.

No se acepta el comentario.

13 Bernstein, J. y David Sappington (1998). Setting the X factor in Price cap regulation plans. Working paper 6622. NBER.
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forma, se puede apreciar que la economia incluida dentro del factor X es la misma
economia del RPI.

En este sentido, el Contrato de Concesidn del Muelle Sur del Puerto del Callao establece
que el indice de precios (RP1) por el que evolucionaran los precios de los servicios regulados
es el Consumer Price Index (CP1) de los Estados Unidos de América. Es decir, la economia
de comparacién elegida en el Contrato de Concesién es la economia de los Estados Unidos
de América.

Si bien la eleccion del indice de precios de los Estados Unidos de América (CPI) podria ser
cuestionable, esta es una discusidn que no tiene sentido ya que el Contrato de Concesion
debe ser respetado por las partes y por el Regulador.

Sin embargo, asumiendo que la eleccion de una economia distinta de la peruana pueda ser
criticable por la ausencia de relacion entre el puerto y dicha economia, debe recordarse que
uno de los principales supuestos del modelo de Bernstein y Sappington es la inexistencia
de cualquier influencia entre el sector regulado y la economia. De violarse este supuesto los
autores proponen una correccién a su modelo, el cual estd explicado en el documento

- mencionado. Por tanto, el usar como argumento, para no usar una economia distinta de la
local, la falta de relacion entre dicha economia foranea y la empresa es un argumento que
va en contra de los supuestos basicos del modelo.

De corregirse el cdlculo, empleando los valores de la economia Norte Americana y
empleando el periodo correcto (de acuerdo al siguiente comentario), el valor del factor X
serfa de 3,37%. Si no se realizase esta correccion el concesionario se veria perjudicado al
exigirse una mayor presion sobre la reduccion de los precios de sus servicios regulados.
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Daniel
Mauricio
Galarza
Puente

Tarifas

Consistentemente, el Reqgulador viene empleando, en los distintos procesos de

revision tarifaria por factor de productividad, un periodo adicional en los célculos

de las variables de la economia respecto a las variables de la empresa. Asi, sien el
calculo de la variacion de la productividad de la empresa, el Regulador emplea n
periodos, en los célculos de la variacion de la productividad de la economia
emplea n + 1 periodos. Lo mismo sucede con el calculo de la variacion de los
precios de los insumos, mientras que para la empresa, el requlador emplea n
periodos, para la economia emplea n + 1 periodos.

Como consecuencia de esta disparidad de periodos la empresa es comparada

‘contra un contexto econédmico mayor al contexto en el que la empresa ha

desarrollado sus actividades productivas. En este sentido, existe una distorsion en
la comparacion al incluir en la economia un afio en el que la empresa no ha
producido. Es importante notar que dado que en el modelo se emplean los
promedios del periodo de cada variable, mientras menor sea el periodo, mayor
sera la distorsion.

Durante la Audiencia PGblica del 27 de mayo, sobre este punto, el Gerente de

Regulacién y Estudios Econdmicos menciond que el uso del periodo n +1 parala

economia se debia a que la fuente de la informacidn era externa y que OSITRAN
no realizaba calculos macroecondmicos de este tipo. Al respecto, OSITRAN
emplea para la inflacién la informacion anual proporcionada por el INEly para la
productividad de la economia ha empleado los datos proporcionados por
Macroconsult, los cuales son anuales. En este sentido, no existe ninguna
restriccion de datos para usar el mismo periodo para la empresa y para la
economia. '

Por otro lado, en la experiencia internacional y nacional (OSIPTEL) no existe

ningln caso, en el que empleandose la misma metodologia usada por el
OSITRAN, se empleen periodos diferentes para la empresay para la economia.

De corregirse el periodo, el valor del factor X seria de 4,57% en lugar del 4,14%
calculado por el OSITRAN. Por tanto, de mantener su posicion el OSITRAN, se

La metodologia para el calculo de la variacién del precio de los
insumos de la economia utilizada en la presente Revision Tarifaria ha
sido utilizada en las Revisiones Tarifarias def Aeropuerto Internacional
Jorge Chavez y el Terminal Portuario de Matarani. Por tanto, siguiendo
el principio de Predictibilidad, no se acepta el comentario.
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estaria perjudicando a los usuarios al no permitirse una reduccién mayor de los
precios de los servicios del puerto.

Por otro lado, serfa recomendable que se revisaran los anteriores procesos de
revision tarifaria en los que el Regulador ha cometido el mismo error.
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Anexo 7: Presentacion de DPW en informe oral del’iz;vdfe‘jﬁlio de 2015

Revision Tarifaria en el Terminal
Muelle Sur del Puerto del Callao 2015
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Consideraciones metodolégicas del factor de productividad del TMS

o EL TMS es el primer proyecto greenfield en el Perll con
aplicacidn de RPI-X,

o Condiciones de compefencio:

Procesn ) ) X
de * EE Muelle Sir no es un monopolio natsral,
revisitn ? o . ~
tarifaria : < En 2016 se veran cambios en la estructura de mercado
Ao en el TPC. Se intensificard la competencia, APMT iniciard
Muelle la operacidn de su nuevo terminal de contenedores,
Sty

¥ DPW deberd reduciy sus tarifas v a la vez enfrentar la
caida aproximada del 20% de volumen.

| « En 2016, APM iniciard revision tarifaria iserd momento
para calcular el factor de productividad de 1a industria?

&

ik

ENAPU PN Eli,ﬂigszzé 6B 2 23% 26% 3%
TOTAL |TOOETTTO0RTTTO0RTTOMR T TO0E TOuR T TO0%
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FPorqué reconocer el ICA?

Razones poondemicas

~ JCA son USS 144 millones,
- Obras de uso comin en el TPC son insumos necesarios
para la producciony provisidn de los servicios portuarios.

Obras en fa boca de |
entrada v el canal de | o ] .
acceso al Puerto del | Reduce la compestion Geners ingresos
ol | {en e entrada [ salids det
§ pe il

Megor atengitnde los

» LS ArEs
Mejow la competitividad
def TPC
Mejoramiento de la Av, : -
Méstor Gambeta '
(USE S0 mitlones) Elingreso de estas naves

requiere mejores
condiciones Hsicas:
profundidad, dragado,
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e g

Ampliacion de la |
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prmtuarin sectetand sin mds v ol nivel diclas
sperachines esan garantisado,

Abpecibiv paves de gran calads, o poeno
del Calho se corneriird en s eforalternativa
paraanviar bymercaderis para otros padses de
Sudumidrica. Asf, atraers tarmbiin o b maves
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iPorqué reconocer sl ICAY

= E] CC te define en qué gastar,
— La lCA es un intangible:
orqué ur imtangit
PECONOLET

el ICA? * Contahilidad requiatoriay en los FE FF lo reconocen,

+ OSITRAN reconoce activos intangibles a TISUR v LAP.
Por consistencia también deberfa aplicar a Diw,

Addernis

* Las obras asociadas a la ICA benefician y son necesarias para la
operacion de todos los concesionarios que operan en el TRPC.

* Bs un desembolso significative de dinero, Se debe recanocer,
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Es una i
Callao, que influy

Y En la Absolucién a la Consulta
confirmd que lalCA esuna

i en el Puerto del

1 del TMS.

nversion dest

} Conauita N* 29;
/' Enia Circular 1 se cres la definicién de Monto de Inversion Complamentario.

& {i}. Este conceptu debe ser definido de maners & que pueda ser amertizado ]
depraciado tibutasriamente depandiends de fa naturalera que se e dé,

b, {Hy Debe por tanto cumplie con el requisito de causalidad establecido en Ja Ley
de impuesto 3 ia Renta,

& (). Debe poder ser recuperado sl GV de ella derivado,

d. De otra maners su efecto en el modele econdmice es sustancial.

Respuesta:

Tal como esta definido,
{ 1 Mactiy

i 3 ;.
implica un derscho
Ruptblica del Per(, aplicandose por consigulente el plaze de amorizacitn de
intangibles ded Incisc g) del Articulo 44 de ia Lay del Impuests 3 ia Renta; vale deeir,
de1a 10 ofos,

&l Monto de nversidn Comiplemsniario constituve un costo da

184 inversidn necesaria p #ra 13 praduccion pera que no
propadad del estado de la

B explotacian de un activo fjo.

216|226



Revision Tarifaria del Terminal Muelle Sur del Terminal Portuario derwallao

GRE - OSITRAN

del puerto del Callao.
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Tidsdiorsisg:
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por la APN y el Estado Peruano
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H

+ Se debe considerar en el calculo del Factor de Productividad a

T

El factor de productividad (X} corresponde a las go
] E

“ La ICA es una it
comunes que impactan

e

+ La ICA
: ' Productividad.

+ efectuada para la realizacion de obras

Cia’ugula 8.1¢ del Contrato de Concesidn

en el calculo del Factor de
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< Aporte: DPW « Aporte: DPW

+ Ejecucionde la s “ Ejecucion de la inversidn:
inversion: DPW - APN, segun Contrato

+ Beneficios ¥ Beneficios

Ind fa lCM como

s 1CA son invers irsflu
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« Contrato de Cmncasiéqgﬁal Aercpuerto de Chinchero {Clausula 9..31)

Para reaiizar el ciioudo del factor de procuctivided (X). no se considerard
Io sigulants:

» El monts que por conceple de Cofinsnciamients reciba el
CONCESIONARIO

« Eb Monto Anusl de Reintegre que e CONCESIONARIO haya
ghonado &l Fideicomiss por  conteplo de  reintegre  dal
Cofinanciamiernto

. » Contrato de Concesidn del Terminal Portuario de Paita (Clausula 10.2.2.3) |

PROCEDIMIENTO DE RECONOCIMIENTO DEL IMAG

101324 Ei procadimionto para f reconccimionto de la aotivacin del BAAG e
sealizard on funcidn A lo siguients:

i ' A4 : 4

£ it S $
actor de produdlividad X al que se refiere

efectos de la aplicacion del
la Ciausula 8.21.
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Adicionales
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GRE - OSITRAN

Clausula
3.20.55 del

- Contrato de
Concesion

del  disefio, Construccion,  financiamionto,
Q&mmvauun y Ex or ded Muevs Terminal de Condenadores - Zona

Sy

La Ioversidn Complementariz no eximizga sl COMCESIOMARID del
cumplimienin de oims pages, relibuckones o tihulos B su camo que
astabloroan las Loves pogiciones Aplicsbles, les prasentes Bases, el
Contrato de Concesidn y en genersd la legislacion perusna,

A s gl compromiss de slecutar

ias abma cormmnes mencionadas en el Ansin 2.

o] wm«p&mﬁ & de su Propussts Ecordmica. La
';em frarpferida en dominie fiduclaro de acuerdn a los Brminns ¥
condigiones establecitos en o Anexo MN° 18 ded presents Condraty,
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8.19. A partir del quinte afio contado desde & inicic de la Expiotacion con dos
Amarraderos, el REGULADOR reslizara la primera revision de las Tarifas de los
Servicios Estdndar en funcion 3 la Nave vy en funcion & la carga aplicando ef
mecanismo regulstoro conocido comi establecido en el Reglamento
Geaneral de Tarifas de OSITRAN.

fosd

BDurante el horizonte de la concesion se procedera a utilizar, para propdsitos del
céloulo del X, & eios al valor gue
resulle de sumar los valores result s de los siguientes caloulos:

i

» Lz anualidad del valor de s inversion referencial establecida en las bases del
concurso caiculada a la tasa de descuento regulatoria que serd fijada por el
REGULADOR. Es decir, no se considerara los efectos derivados de la inversion
inicial que realice o CONCESIONARIO en la construccidn y eguipamiento para
el céleulo del factor X,

» Lasi netas de su depreciacidn, reallzadas a partir de Ia
puesta en servicio del segundo amarradero,

| Cldusula 8.19 del Contrato de Concesion
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