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Presidencia
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PERU

RESOLUCION DE CONSEJO DIRECTIVO

N2 020-2014-CD-OSITRAN
Lima, 04 de junio de 2014

La Presidente del Consejo Directivo del Organismo Supervisor de la Inversion en
Infraestructura de Transporte de Uso Publico — OSITRAN;

VISTOS:

La Nota N2 026-14-GRE-OSITRAN, mediante la cual la Gerencia de Regulacidn y Estudios
Econdmicos remite el Informe Propuesta de Revision de Tarifas Méaximas del Terminal
Portuario de Matarani 2014-2019, - Version 1.0, elaborada conjuntamente con la Gerencia de
Asesoria Juridica en lo relativo a la evaluacidon de los aspectos juridicos relacionados al
procedimiento tarifario; la propuesta de Resolucion de Consejo Directivo por la que se aprueba
la Revisién Tarifaria, la Exposicidn de Motivos, y la relacién de documentos que sustentan la
propuesta;

CONSIDERANDO:

Que, el numeral 3.1 del Articulo 32 de la Ley de Supervisién de la Inversién en Infraestructura
de Transporte de Uso Publico, aprobada mediante Ley N2 26917, establece que es misidn de
OSITRAN regular el comportamiento de los mercados en los que actian 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 explotacién de la
Infraestructura de Transporte de Uso Publico;

Que, el literal b) del Numeral 7.1 del Articulo 72 de la precitada Ley, atribuye a OSITRAN la
Funcién Reguladora, y en tal virtud, la funcién 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 32 de la Ley Marco de los Organismos
Reguladores de la Inversion Privada en los Servicios Publicos (LMOR), aprobada por la Ley N2
27332 y modificada mediante Ley N2 28337, establece que la Funcidén 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 Ley N° 27332, aprobado mediante Decreto Supremo
N2 042-2005-PCM, establece que la funcidn reguladora serd ejercida exclusivamente por el
Consejo Directivo del Organismo Regulador;

Que, el articulo 17° del Reglamento General de OSITRAN aprobado mediante Decreto Supremo
N°® 044-2006-PCM vy sus modificaciones (REGO) establece que para tal efecto, dicho drgano
colegiado sustenta sus decisiones en los informes técnicos que emite la Gerencia de
Regulacién vy 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
evaluacion de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario;
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Que, mediante Resolucion N2 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 explotacién de la infraestructura de
transporte de uso publico, ya sea que el procedimiento se inicie de oficio o a pedido de parte;

Que, con fecha 17 de agosto de 1999, el Estado Peruano suscribié con el Terminal
Internacional del Sur, S.A. (TISUR) el Contrato de Concesidn para la Construccién, Conservacion
y Explotacién del Terminal Portuario de Matarani (TPM);

Que, la Adenda N2 2 al Contrato de Concesion para la Construccidon, Conservacion vy
Explotacién del TPM, establece, entre otros, lo siguiente:

“(...) Revisién de Tarifas mediante mecanismo “RPI — X":

El mecanismo RPI — X implica establecer una tarifa tope que se ajusta de acuerdo al incremento
de los costos de la economia (inflacién representada en el factor RPI) y los cambios sefialados
en productividad (factor X).”

Que, el 12 de agosto de 2009, mediante Resolucién N2 029-2009-CD/OSITRAN se aprobéd para
el periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2009 al 16 de agosto de 2014, el factor de
productividad de 6,93% (seis y 93/100 puntos porcentuales) anual, aplicable a los servicios
portuarios bajo régimen de regulacién que brinda el TPM;

Que, mediante Resolucion de Consejo Directivo N2 078-2013-CD-OSITRAN del 18 de diciembre
de 2013, se aprobd el inicio del procedimiento de revisidn de oficio de las tarifas maximas en el
TPM 2014-2019 para los siguientes servicios: amarre y desamarre, uso de amarradero, uso de
muelle a la carga rodante, uso de muelle a la carga fraccionada, uso de muelle a la carga granel
sélido para la descarga de granos, uso de muelle a la carga granel sélido para concentrados de
mineral, uso de muelle a la carga granel liquido y almacenaje de granos en silos del dia 11° al
dia 20°;

Que, el 26 de diciembre de 2013, mediante el Oficio N2 046-2013-SCD-OSITRAN, la Secretaria
del Consejo Directivo notificé a TISUR la Resolucion N2 078-2013-CD-OSITRAN, e informé a la
empresa concesionaria que, en caso de considerarlo pertinente, podria presentar en el plazo
de 30 dias habiles una propuesta tarifaria con los correspondientes estudios, que incluyesen el
sustento técnico y econdmico de los supuestos, parametros, base de datos y cualquier otra
informacién utilizada para la propuesta;

Que, el 13 de enero de 2014, mediante Carta N° 002-2014-TISUR/GG, TISUR solicitd una
ampliacion de plazo de 30 dias hébiles para presentacion de propuesta tarifaria del TPM para
el periodo 2014-2019;

Que, el 20 de enero de 2014, mediante Oficio 003-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos notificé a TISUR la concesidn del plazo de ampliacion por 30

dias habiles adicionales;

Que, el 14 de febrero de 2014, mediante Oficio 014-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos requirid a TISUR cierta informacion referida a sus
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operaciones en el TPM para el periodo comprendido entre los afios 2009-2013;

Que, el 24 de febrero de 2014, mediante la Carta N° 039-2014-TISUR/GEE, se recibid por parte
del Concesionario la informacion solicitada correspondiente al periodo 2009-2013;

Que, el 27 de febrero de 2014, mediante la Carta N2 043-2014-TISUR/GG, el Concesionario
presento su propuesta tarifaria;

Que, el 13 de marzo de 2014, se realizd la audiencia privada entre los representantes del
Concesionario y la Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos, con el objetivo de presentar
y explicar la propuesta del Concesionario;

Que, el 08 de abril de 2014, funcionarios de la Gerencia de Regulacidn realizaron una visita de
supervision de operaciones a TISUR, en el marco del tercer procedimiento de revision de
tarifas maximas;

Que, el articulo 42 de la Ley de Transparencia y Simplificacion de los Procedimientos
Regulatorios de Tarifas, aprobada por la Ley N2 27838 establece que el Organismo Regulador
debera pre publicar, en su pagina web institucional y en el diario oficial El Peruano, el Proyecto
de Resolucién que fije la tarifa regulada y una relacion de los informes, estudios, dictdmenes,
modelos econdmicos y memorias anuales que constituyan el sustento de las Resoluciones que
fijan los precios regulados;

Que, el articulo 42° del RETA establece que OSITRAN debera publicar en el Diario Oficial El
Peruano y en su pagina web, la propuesta de fijacidn, revisién o desregulacion tarifaria, con el
fin de recibir comentarios y sugerencias de los interesados, los cuales tendran caracter no
vinculante. Asimismo, el articulo 43° del RETA sefiala que, la publicacion de la propuesta
tarifaria debera contener cuando menos lo siguiente: (i) el proyecto de Resolucién de Consejo
Directivo que aprueba la fijacion, revision o desregulacién tarifaria correspondiente, (ii)
exposicion de motivos, (iii) relacion de documentos que constituyen el sustento de la
propuesta tarifaria, (iv) plazo dentro del cual se recibiran los comentarios escritos relativos a la
propuesta y (v) fecha y lugar donde se realizard(n) la(s) Audiencia(s) Publica(s)
correspondientes;

Que, luego de revisar y discutir los documentos de Vistos, el Consejo Directivo hace suya la
propuesta de revision tarifaria, incorporandola integramente en la parte considerativa de la
presente Resolucion, de conformidad con lo dispuesto por el numeral 6.2. del articulo 6° de la
Ley N° 27444;

De conformidad con lo establecido en el literal a) del Articulo 122 de la Ley N2 26917 y literal c)
del Numeral 3.1 de la Ley N2 27332; asi como con lo establecido en los Articulos 162y 172 del
Reglamento General de OSITRAN y estando a lo acordando por el Consejo Directivo en su
sesion N° 512-14-CD-OSITRAN de fecha 4 de junio de 2014;

SE RESUELVE:
Articulo 12.- Disponer la pre publicacidn de la Propuesta de Revisién de Tarifas Mdximas del

Terminal Portuario de Matarani 2014-2019, en el diario oficial El Peruano y su difusién en el
Portal Institucional de OSITRAN (www.ositran.gob.pe). En atencidn a ello, se dispone la pre
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publicacién en el diario oficial El Peruano y en el Portal Institucional de OSITRAN
(www.ositran.gob.pe), de los siguientes documentos:

(i) El proyecto de resolucién de revisién tarifaria de Tarifas Mdximas del Terminal
Portuario de Matarani 2014-2019 — Versidn 1.0.

(ii) Exposicidn de motivos del proyecto de resolucién de revisidn tarifaria a que hace
referencia el punto (i) precedente, que contiene la propuesta tarifaria.

(iii) Relacion de los documentos gue constituyen el sustento de la referida Propuesta
Tarifaria.

Articulo 2°.- Disponer que la Audiencia Publica, que de conformidad con el Reglamento
General de Tarifas de OSITRAN debe llevarse a cabo; se realizara el 19 de junio de 2014 en Ia
ciudad de Arequipa, en lugar y hora que se comunicara oportunamente en el diario oficial El
Peruano, asi como en otro diario de circulacién nacional.

Articulo 3°.- Otorgar un plazo de quince (15) dias hdbiles, contados a partir de la pre
publicacidon a que se refiere el articulo 1° precedente, para que los legitimos interesados
remitan por escrito a OSITRAN, en su sede ubicada en Av. Republica de Panama 3659, San
Isidro, Lima, o por medio electrdnico a info@ositran.gob.ge, Sus comentarios o sugerencias,
los que serdn acopiados, procesados y analizados por la Gerencia de Regulacion y Estudios
Econdmicos de OSITRAN.

Articulo 52.- Difundir la presente Resolucidn, asi como el Informe “Propuesta de Revisidn de
Tarifas Méximas del Terminal Portuario de Matarani 2014-2019 —Version 1.07, y sus anexos en
el Portal Institucional de OSITRAN (www.ositran.gob.pe).

Registrese, comuniquese y publiquese.

RICIA AVENTE
Presidente del Consejo Dir

Reg. Sal. 19169
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Revisién de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-2019

Exposicion de Motivos

Acuerdo de Consejo Directivo N9 xxx-CD- 2014

Gerencia de Regulacidn y Estudios Economicos

Lima, ... de mayo de 2014



EXPOSICION DE MOTIVOS
I. ANTECEDENTES

El 17 de agosto del afio 1999, el Estado Peruano y Terminal Internacional del Sur 5.A. (TISUR)
suscribieron el Contrato de Concesidn para la Construccion, Conservacion y Explotacion del
Terminal Portuario de Matarani (TPM).

El 23 de julio del afio 2004, mediante Resolucion N° 030-2004-CD/OSITRAN se aprobd para el
periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2004 al 16 de agosto de 200g, el factor de
productividad ascendente -4,16%, aplicable a los servicios portuarios regulados brindados en el
TPM.

El 23 de setiembre del afio 2004, mediante la Resolucion de Consejo Directivo N° 043-2004-CD-
OSITRAN, se aprobd el Reglamento General de Tarifas (RETA) de OSITRAN, el cual fue
modificado por Resolucion N° 082-2006-CD-OSITRAN y Resolucidon N° 003-2012-CD-
OSITRAN. '

El 24 de julio del afio 2006, el Ministerio de Transportes y Comunicaciones y TISUR suscribieron
la Addenda N° 2 al Contrato de Concesion para la Construccion, Conservacion y Explotacion del
TPM (Contrato de Concesion), la misma que establece, entre otros, las reglas aplicables a la
revision de tarifas maximas, tanto para la determinacion del factor de productividad como para
el reajuste tarifario anual. Segun dicha adenda:

"(...) Revision de Tarifas mediante mecanismo "RPI~ X":

El mecanismo RPI - X implica establecer una tarifa tope que se ajusta de acuerdo al incremento de
los costos de la economia (inflacién representada en el factor RPI) y los cambios sefialados en
productividad (factor X).”

El 12 de agosto de 2009, mediante Resolucion N° 02g9-200g9-CD/OSITRAN se aprobo para el
periodo comprendido entre el 17 de agosto de 200g al 16 de agosto de 2014, el factor de
productividad de 6,93% (seis y g93/100 puntos porcentuales) anual, aplicable a los servicios
portuarios bajo régimen de regulacion que brinda el TPM.

El 18 de diciembre del 2013, mediante la Resolucion de Consejo Directivo N@ 078-2013-CD-
OSITRAN, el Consejo Directivo aprobo el inicio del procedimiento de revision tarifaria de oficio
en el TPM de los siguientes servicios prestados por el concesionario:

» Servicios a la Nave
Amarre y desamaire
Uso de amarradero
. Servicios a la Carga
Uso de muelle a la carga rodante
Uso de muelle a la carga fraccionada
Uso de muelle a la carga granel sélido, para la descarga de granos
Uso de muelle a la carga granel sélido, para concentrados de mineral
Uso de muelle para carga granel liquido
Almacenaje de granos en silos del dia 11 al dia 20



El 26 de diciembre de 2013, mediante el Oficio N® 046-2013-SCD-OSITRAN, la Secretaria dei
Consejo Directivo notificd a TISUR la Resolucién N° 078-2013-CD-OSITRAN, e informd a la
empresa concesionaria que, en caso de considerarlo pertinente, podria presentar en el plazo de
30 dias habiles una propuesta tarifaria con los correspondientes estudios, que incluyesen el
sustento técnico y econémico de los supuestos, parametros, base de datos y cualquier otra
informacion utilizada para la propuesta.

El 13 de enero de 2014, mediante Carta N°® 002-2014-TISUR/GG, TISUR solicitd una ampliacion
de plazo de 30 dias habiles para presentacion de propuesta tarifaria del TPM para el periodo
2014-2018;

El 20 de enero de 2014, mediante Oficio 003-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulaciony
Estudios Econdmicos notificd a TISUR la concesion de! plazo de ampliacion por 30 dias habiles
adicionales.

El 14 de febrero de 2014, mediante Oficio 014-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion
y Estudios Econdmicos requirio a TISUR cierta informacidn referida a sus operaciones en el TPM
para el periodo comprendido entre los afios 2009-2013.

El 24 de febrero de 2014, mediante Carta 03g9-2014-TISUR/GG, el Concesionario remitio la
" informacién solicitada correspondiente al periodo 2009-2013.

> . EE 27 de febrero de 2014, mediante la Carta N° 043-2014-TISUR/GG, el Concesionario presento
R .~ su propuesta tarifaria.

El 13 de marzo de 2014, se realizo la audiencia privada entre los representantes del
Concesionarioy la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos. El objetivo de la mencionada
reunion fue presentary explicar la propuesta del Concesionario.

El 08 de abril de 2014, funcionarios de la Gerencia de Requlacion realizaron una visita de
supervision de operaciones a TISUR, en el marco del tercer procedimiento de revision de tarifas
maximas.

1i. ASPECTOS METODOLOGICOS

{L.2. Condiciones de competencia

A partir del anélisis de las condiciones de competencia llevado a cabo en el presente informe,

se concluye que los servicios que son regulados bajo el régimen de RPI-X en el TPM no enfrentan
competencia. En consecuencia, es necesario que estos servicios continben siendo regulados.



Condiciones de Competencia en los Mercados Relevantes del TPM

Servicios Situacidn de TiSUR en el mercado

Servicios a la Nave
Amarre / desamarre No enfrenta competencia
Uso de amarradero No enfrente competencia

Servicios a la Cargo

Uso de muelle
Froccionada Neo enfrenta competencio
Rodante No enfrenta competencia
Granel liquido No enfrenta competencia
Grane! sdlido No enfrenta competencia

Servicios de almacenamiento

Almacengje de granos No enfrenta competencia
en silos del dia 11 af 20

Asimismo, se verifico que siguen existiendo clientes que ostentan un alto poder de negociacidn
frente a TISUR. Su poder de negociacion proviene de {a calidad y el volumen de servicios que
requieren. Particularmente para los demandantes con grandes volumenes de carga con
determinada calidad y por largos periodos de tiempo le es factible integrarse verticalmente y
autoproveerse de dichos servicios construyendo su propia infraestructura portuaria. Esta
posibilidad es una amenaza creible a la entrada y disciplina el comportamiento del operador
respecto a dicho cliente, lo cual hace innecesaria la regulacion tarifaria.

IL.2. Metodologia y Principales Resultados de la Revision Tarifaria

Para el calculo del factor de productividad, se considera la metodologia especificada en el
Anexo 6.1 del Contrato de Concesidn, que establece que el factor X, que recoge los cambios en
la productividad del Concesionario, debe ser definido como:

K= (AW® - AW) + (AT - ATH) }
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.

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

Por lo tanto, la productividad del TPM sera equivalente a la suma de la diferencia entre la
productividad total de factores de la empresa (4T) y la economia (4T%), y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economia (AW} y la empresa (AW).



Para el célculo de la productividad total de factores del Concesionario, se consideraran todos
los servicios producidos por el TPM, 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 informacion histérica (2000-2013), y el uso
de informacion de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

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 (informacién operativa). Para el pericdo 2000-2013, el indice de produccidn fisica
registro una variacion promedio de 7,77%.

Para efectos de calcular el indice de utilizacidn fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2000-2013, el indice de
utilizacion fisica de insumos registrd una variacion promedio de 5,38%.

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) y la cantidad de horas
hombre utilizadas en la produccion de servicios (informacion operativa).

En el caso de los productos intermedios, se utilizd el Indice de Precios al Consumidor ajustado
por tipo de cambio como proxy del precio efectivo pagado por TISUR, 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 ajustado por tipo de cambio, como proxy de las unidades utilizadas.

Entre estas Ultimas se encuentra el stock inicial de bienes de capital utilizado por el
Concesionario, peroc que no se encuentra en sus balances. Cabe destacar que el mencionado
stock fue construido a partir del listado de bienes recibido por el Concesionario segun el
Contrato de Concesion, y valorizado empleando una estimacion monetaria realizada por una
fuente independiente. Adicionalmente, los silos recibidos dentro de este stock inicial, que
estaban contabilizados bajo el rubro maquinaria fueron traspasados al rubro edificaciones y
depreciados a una tasa equivalente al inverso de su vida Util (30 afios). Este cambio esta
justificado segun las normas internacionales de contabilidad porque la vida Util de los silos, y
por tanto su tasa de depreciacion (3,33%), es similar a la de las edificaciones (3,0%) y no a la de
fa maguinaria (10,0%).

En definitiva, para el periodo 2000-2013, la productividad total de factores de TISUR registro
una variacion promedio de 2,38%.

L a productividad total de factores de |a economia peruana, segin los calculos realizados por el
Organismo Supervisor de la Inversion Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL), ascendié a
0,45%. Asimismo, el indice de precios de insumos utilizados por el Concesionario alcanzé una
variacion de 4,49% para el periodo 2000-2013.



El indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana, aplicando la identidad de

Christensen, ascendio a 3,212%.

Aplicando la ecuacion de los cuatro componentes especificada en la sequnda adenda del
Contrato de Concesidn, el factor de productividad del Concesionario ascendid a 0,56%, el
mismo que estara vigente entre el 17 de agosto del afio 2014 y el 16 de agosto del afio 2019, En
este contexto, el promedio ponderado de {as tarifas que conforman cada una de las canastas de
servicios, no podra superar anualmente la suma de la inflacidn ajustada por tipo de cambio (RP/)

y el factor de productividad calculado (X).

Factor de Productividad TPM 2009-2014

Diferencia en el Crecimiento en Precios Insumos con la Economia

Crecimiento en Precios Insumos de la Economia W* 3,12%
Crecimiento en Precios Insumos de la Empresa W 4,49%

Diferencia -1,37%
Diferencia en el Crecimiento en la PTF con fa Economia
Crecimientoenla PTFdela Empresa T 2,38%
Crecimiento en la PTF de la Economia T¢ 0,45%

Diferencia 1,93%
Factor X

0,56%

Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Economicos del OSITRAN.

El presente mecanismo regulatorio se aplicara a propuesta del Concesionario y de conformidad
a la segunda Adenda del Contrato de Concesion, considerando dos canastas de servicios: una

para los servicios a la nave y otra para los servicios a [a carga.
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Resumen Ejecutivo

El presente informe tiene por objeto sustentar Ia revisién de tarifas del TPM, realizada bajo el
mecanismo de precio tope establecido en el Contrato de Concesién. El presente informe se
divide en dos secciones. En la primera parte se evalGan las condiciones de competencia del
Terminal Portuario de Matarani, mientras que en la segunda se calcular el factor de
productividad.

I Conrespecto alas condiciones de competencia
A partir del andlisis de las condiciones de competencia llevado a cabo en el presente informe,

se concluye que los servicios que son regulados bajo el régimen de RPI-X en el TPM no enfrentan
competencia. En consecuencia, es necesario que estos servicios continden siendo regulados.

Condiciones de Competencia en los Mercados Relevantes del TPM

Servicios Situacion de TISUR en el mercado

Servicios a la Nave
Amarre / desamarre No enfrenta competencio
Uso de amarradero . No enfrenta competencio

Servicios a la Carga

Usg de muelle
Fraccionadg No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liquido No enfrenta competencia
Granef sdlido No enfrenta competencia

Servicios de almacenamiento

Almacenaje de granos No enfrenta competencia
en silos del dig 11 af 20

Asimismo, se verificd que siguen existiendo clientes que ostentan un alto poder de negociacion
frente a TISUR. Este poder de negociacién proviene de la calidad, el tipo y el volumen de
servicios que requieren. Particularmente, para los demandantes gque manejan grandes
volimenes de carga por largos periodos de tiempo, la integracidn vertical la construccidn de
infraestructura portuaria propia es factible. Esta posibilidad es una amenaza creible a la entrada
y disciplina el comportamiento del operador respecto a dicho cliente, lo cual hace innecesaria
la requlacion tarifaria.
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il.  Conrespecto a la revisién tarifaria
.1 Consideraciones metodolégicas y resuitados del cdlculo del factor

Para el cilculo del factor de productividad, se considera la metodologia especificada en el
Anexo 6.1 del Contrato de Concesidn, que establece que el factor X, que recoge los cambios en
la productividad del Concesionario, debe ser definido como:

X ={{AW® - AW) + (AT - AT }
Donde:

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

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

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

e AT = Promedio de la variacién anual de la Productividad Total de Factores dela
econornia.

Por lo tanto, la productividad del TPM serd equivalente a la suma de la diferencia entre la
productividad total de factores de la empresa (4T)y la economia (AT), y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economia (AW?) y la empresa (AW).

El factor de productividad calculado sera aplicado a los servicios regutados, los mismos gue son
determinados sobre la base de un andlisis de las condiciones de competencia en el TPM. Este
andlisis fue realizado empleando los conceptos de mercado relevante y posicion de dominio. Se
aplicd a los distintos servicios portuarios ofrecidos por TISUR, agrupados en servicios a lanave
y servicios a la carga.

Para el calculo de la productividad total de factores del Concesionario, se considerarén todos
los servicios producidos por el TPM, 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 def enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, 1a utilizacion de informacidn histérica (2000-2013), Y el uso
de informacion de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de los insumos.

1.2 Estimacién 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 (informacion operativa). Para el periodo 2000-2013, el indice de produccidn fisica
registrd una variacion promedio de 7,77%.
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Para efectos de calcular el indice de utilizacién fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2000-2013, el indice de
utilizacion fisica de insumos registrd una variacién promedio de 5,38%.

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) y la cantidad de horas
hombre vtilizadas en la produccidn de servicios {informacién 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 TISUR, y el gasto en materiales
deflactado por este indice como proxy de las unidades adquiridas.

En el caso def 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 ajustado por tipo de cambio, como proxy de las unidades utilizadas.

Entre estas (ltimas se encuentra el stock inicial de bienes de capital vtilizado por el
Concesionario, pero que no se encuentra en sus balances. Cabe destacar que el mencionado
stock fue construido a partir del listado de bienes recibido por el Concesionario segin el
Contrato de Concesién, y valorizado empleando una estimacién monetaria realizada por una
fuente independiente. Adicionalmente, los silos recibidos dentro de este stock inicial, que
estaban contabilizados bajo el rubro maquinaria fueron traspasados al rubro edificaciones y
depreciados a una tasa equivalente al inverso de su vida Gtil (30 afios). Este cambio estd
justificado seqUn las normas internacionales de contabilidad porgue la vida Util de los silos, v
por tanto su tasa de depreciacion (3,3%), es similar a la de las edificaciones (3,0%)ynoalade
la maquinaria (10,0%).

En definitiva, para el periodo 2000-2013, la productividad total de factores de TISUR registrd
una variacién promedio de 2,38%.

La productividad total de factores de la economfa peruana, segun los calculos realizados por el
Organismo Supervisor de la Inversién Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL), ascendid a-
0,45%. Asimismo, el indice de precios de insumos utilizados por el Concesionario alcanzod una
variacion de 4,49% para el periodo 2000-2013,

El indice de precios de insumos utilizados por la economia peruana, aplicando la identidad de
Christensen, ascendid a 3,12%.

Aplicando la ecuacién de los cuatro componentes especificada en la sequnda adenda del
Contrato de Concesion, el factor de productividad del Concesionario ascendié a 0,56%, el
mismo que estard vigente entre el 17 de agosto del afio 2014 y el 16 de agosto del afio 2019. En
este contexto, el promedio ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas de
servicios, no podrd superar anualmente la suma de la inflacién ajustada por tipo de cambio (RP/)
y el factor de productividad calculado x).



Factor de Productividad TPM 2009-2014

Diferencia en el Crecimiento en Precios insumos con Ja Economia

Crecimiento en Precios Insumos de fa Economnia We 3,12%
Crecimiento en Precios Insumos de la Empresa W 4,69%

Diferencia -1,37%
Diferencia en el Crecimiento en la PTF con la Economia
Crecimiento en la PTF delaEmpresa T 2,38%
Crecimiento en la PTF de la Economia  T® 0,45%

Diferencia 1,93%
Factor X

0,56%

Elaboracion: Gerencia de Regulacidn y Estudios Economicas de OSITRAN.

/El presente mecanismo regulatorio se aplicard a propuesta del Concesionario y de conformidad
ala segunda Adenda del Contrato de Concesién, considerando 2 canastas de servicios: unapara

los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.
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l.  Antecedentes

1. El 17 de agosto del afio 1999, el Estado Peruano y Terminal Internacional del Sur S.A.
(TISUR) suscribieron el Contrato de Concesion para la Construccién, Conservacién y
Explotacién del Terminal Portuario de Matarani {TPM).

2. El23dejulio del afio 2004, mediante Resolucién No 030-2004-CDfOSITRAN se aprobd
para el periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2004 al 16 de agosto de 200g, el
factor de productividad ascendente -4,16%, aplicable a los servicios portuarios regulados
brindados en el TPM.

3. El 23 de setiembre del afio 2004, mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 043~
2004-CD-OSITRAN, se aprobd el Reglamento General de Tarifas (RETA) de OSITRAN, el
cual fue modificado por Resolucién NO 082-2006-CD-OSITRAN y Resolucion Ne co3-
2012-CD-OSITRAN.

4. El 24 de julio del afo 2006, el Ministerio de Transportes y Comunicaciones y TISUR
suscribieron la Addenda Ne 2 al. Contrato de Concesidn para la Construccion,
Conservacion y Explotacion del TPM (Contrato de Concesién), la misma que establece,
entre otros, las reglas aplicables a la revision de tarifas maximas, tanto para la

determinacion del factor de productividad como para el reajuste tarifario anual. Segun
dicha adenda:

*(...) Revision de Tarifas mediante mecanismo "RPI - X"

El mecanismo RPI~ X implica establecer una tarifa tope que se ajusta de acverdo
alincremento de los costos de la economia (in iflacion representada en el factor RP)
y los cambios sefialados en productividad (factor X).”

5. Eli2deagostode 2009, mediante Resolucidn No 029-2009-CDfOSITRAN se aprobd para
el periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2009 al 16 de agosto de 2014, el factor
de productividad de 6,93% (seis Y 93/100 puntos porcentuales) anual, aplicable a los
servicios portuarios bajo régimen de regulacién que brinda el TPM.

6. El18 de diciembre del 2013, mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 078-2013-
CD-OSITRAN, el Consejo Directivo aprobé el inicio del procedimiento de revisién tarifaria
de oficio en el TPM de los siguientes servicios prestados por el concesionario:

*  Servicios ala Nave
Amarre y desamarre
Uso de amarradero
* Serviciosala Carga
Uso de muelle a la carga rodante
Uso de muelle & la carga fraccionada
Uso de muelle a la carga granel sélido, para la descarga de granos
Uso de muelle a la carga granel sélido, para concentrados de mineral
Uso de muelle para carga grane! liquido
Almacenaje de granos en silos del dia 11 al dia 20
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g.

i10.

11.

12,

130

14.

El 26 de diciembre de 2013, mediante el Oficio N° 046-2013-SCD-OSITRAN, la Secretaria
del Consejo Directivo notificé a TISUR la Resolucidn No 078-2013-CD-OSITRAN, e
informd a la empresa concesionaria que, en caso de considerarlo pertinente, podria
presentar en el plazo de 30 dias habiles una propuesta tarifaria con los correspondientes
estudios, que incluyesen el sustento técnico y econdmico de los supuestos, parametros,
base de datos y cualquier otra informacidn utilizada para la propuesta.

El 13 de enero de 2014, mediante Carta N° 002-2014-TISUR/GG, TISUR solicito una
ampliacion de plazo de 30 dias habiles para presentacion de propuesta tarifaria del TPM
para el periodo 2014-2019;

El 20 de enero de 2014, mediante Oficio 003-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos notificd a TISUR la concesién del plazo de ampliacion
por 30 dias hébiles adicionales.

El 14 de febrero de 2014, mediante Oficio 014-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econémicos requirié a TISUR cierta informacion referida a sus
operaciones en el TPM para el periodo comprendido entre los afios 2009-2013.

El 24 de febrero de 2014, mediante Carta 03g-2014-TISUR/GG, el Concesionario remitio
la informacion solicitada correspondiente al periodo 2009-2013.

El 27 de febrero de 2014, mediante la Carta N° 043-2014-TISUR/GG, el Concesionario
presentd su propuesta tarifaria. ‘

El 13 de marzo de 2014, s€ realizé la audiencia privada entre los representantes del
Concesionario y la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos. El objetivo de la
mencionada reunién fue presentar y explicar la propuesta del Concesionario.

£l 08 de abril de 2014, funcionarios de fa Gerencia de Regulacion realizaron una visita de

supervisién de operaciones a TISUR, en el marco del tercer procedimiento de revision de
tarifas maximas.

11
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Il.  Marco'Legal Aplicable-

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

15. El Numeral 3.1 del Articulo 3 de 1a Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura
de Transporte de Uso Piblico, aprobada mediante la Ley N© 26g17, establece que
OSITRAN tiene como misidn regular el comportamiento de los mercados en los que
actdan las Entidades Prestadoras, con la finalidad de cautelar en forma imparcial y
objetiva los intereses del Estado, de los inversionistas y de los usvarios, para garantizar
la eficiencia en la explotacién de la Infraestructura de Transporte de Uso Publico.

16. EllLiteralb) del Numeral7.1 del Articulo 7 de la referida Ley atribuye a OSITRAN la funcidn
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 Concesidn con el Estado, velar por el cumplimiento de las
clausulas tarifarias y de reajuste tarifario que éste pueda contener.

17. ElLiterald)del Numeral 3.1del Articulo3 de la Ley Marco de los Organismos Reguladores
de la inversidn Privada en los Servicios Publicos, aprobada por la Ley N° 27332, sefala
que la funcién reguladora de los Organismos Reguladores comprende la facultad de fijar
tarifas de los servicios bajo su dmbito.

18. El Articulo 10 del Reglamento General de OSITRAN (REGQ) establece que la institucion
se encuentra facultada para ejercer las funciones normativa, reguladora, supervisora,
fiscalizadora, sancionadora y de solucién de controversias y atencion de reclamos de
usuarios.

19. El Articulo 16 del mencionado dispositivo sefiala respecto la funcidn reguladora lo
siguiente:

"Et OSITRAN regula, fija, revisa o desregula las tarifas de los servicios y actividades
derivadas de la explotaciénde la infraestructura, envirtud 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 sistemas tarifarios que incluyan los principios y reglas para la aplicacion de tarifas, asi
como las condiciones para su aplicacion y dictar las disposiciones que sean necesarias
para tal efecto”. '

20. De esta manera, el Regulador puede fijar tarifas, establecer sistemas tarifarios por la
utilizacion 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.

21. Cabe resaltar, adicionalmente, que el Articulo 17 del REGO establece que la funcidn
reguladora es competencia exclusiva del Consejo Directivo de la institucion. Asimismo,
sefiala que dicho drgano sustenta sus decisiones en los informes técnicos que emite la
Gerencia de Regulaciény Estudios Econdmicos, que esta encargada de conducir e instruir
los procedimientos tarifarios, y de |z Gerencia de Asesoria Juridica que tiene a su cargo la
evaluacién de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario.
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2. Por otro lado, el Articulo 11 del RETA establece'que en los mercados derivados de la
explotacidn de la infraestructura de transporte de uso publico, los servicios para los que
la regulacion tarifaria es necesaria son aquellos en los que:

“(...) no exista competencia efectiva 0 no sea posible garantizarla, a través de la
regulacién del acceso 2 las Facilidades Esenciales asociadas a dichas infraestructuras,
OSITRAN determinard las Tarifas aplicables a los servicios relativos a dichos mercados.”

23. En otras palabras, la norma vigente sefiala, como cuestion previa a la determinacion de
las tarifas propiamente dicha (fijacién o revisidn), que el Regulador debe realizar un
andlisis de las condiciones de competencia que registran aquelios mercados donde se
ofertany demandan los servicios incluidos en la revisién (o fijacién) tarifaria. Por lo tanto,
como parte de la revision tarifaria, OSITRAN debera verificar las condiciones de
competencia de los servicios que seran sometidos a revisién. En ef caso de concluir que
no existen condiciones de competencia, se debe aplicar el mecanismo de revision
tarifaria RPI-X establecido en el Contrato de Concesidn.

. 24. 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

POblico bajo competencia de OSITRAN, establezcan tarifas aplicables a los servicios,

mecanismos de reajuste tarifario o disposiciones tarifarias, corresponderd a OSITRAN

velar por la correcta aplicacion de las mismas en el marco de lo establecido en dichos

.y contratos. Las reglas del presente Reglamento se aplicarén de manera supletoria a lo
AR ..;‘j»\ astablecido en los contratos de concesion.”

%? £ En este contexto, si el Contrato de Concesion establece las tarifas, la metodologia
Sornsest aplicable o el mecanismo de revision, el RETA se aplicara de manera supletoria en todos
los aspectos no regulados por el Contratoa. Por consiguiente, debido a que el Contrato
de Concesién en su Anexo 6.1 establece la metodologia aplicable para cada revision
tarifaria del TPM, las disposiciones estipuladas en el RETA seran aplicadas de manera
supletoria en aquellos aspectos no regulados por el Contrato de Concesion.

6. En esa medida, deben revisarse las tarifas méximas, tanto las establecidas por el
Contrato de Concesidn, como las establecidas por las Resoluciones de OSITRAN.

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

27. El Numeral 6.1 de la Clausula Sexta del Contrato de Concesién del TPM establece lo
siguiente:

“"En el caso de revision de tarifas maximas, se aplicard el mecanismo denominado
RP{ — X (Inflacion menos Factor X}, cuya metodologia y reglas se establecen en el
presente anexo y en las disposiciones de OSITRAN.”

1En la primera revision tarifaria del TMP, al no existir una metadologia explicita en el Contrato de Concesion se utilizaron de forma
cupletoria los Lineamientos Metodoldgicos para la Fijacién y Revision de Precios Regulados vigentes. La Segunda Adenda del
Contrate de Concesién elevd a la categoria de ciausula contractuat el calculo del factor emplesndo la técpica de numeres indices
de Fishery por diferencias con la aconomia mediante la cuai se calcula el presenta factor de productividad.
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28. De la misma manera, el Literal b del Numeral 6.2 de la Cliusula Sexta del Contrato de
Concesién, modificado mediante Adenda N°2, sefiala lo siguiente:

"La revisidn de Tarifas Mdximas indicada en el literal anterior se efectuarg
aplicando, la metodologia de “RPI-X*, mediante las reglas establecidas en ef
Anexo 6.1 y las disposiciones de OSITRAN.”

29. En este contexto, tras la suscripcidn de la Adenda N°2, el Anexo 6.1 del Contrato de
Concesidn establece:

*(...) Revision de Tarifas mediante mecanismo "RPI— X"
Elmecanismo RPI— X implica establecer una tarifa tope que se gjusta de acuerdo

al incremento de los costos de la economia (inflacién representada en el factor RPI)
Y los cambios sefialados en productividad (factor X).

I~
' ELRP! esta definido como:
RPI: Factor que recoge el incremento de los costos de la economia. La inflacion
(RPI) a considerar deberd corresponder a la inflacion doméstica. En este caso, se
empleard como estimador la variacion promedio de los indices de Precios al
Consumidor de Lima Metropolitana (IPC) en soles publicado por el Instituto
//TE'EZ-';\\ Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI} cuando menos para los dltimos cinco
( C‘T’E:i&a 3) (5) aftos, cuyo Uitimo registro corresponda al 31 de diciembre del afio anterior.”
o 3 i

\?f':?@eg,\gaeﬁ:f 30. Asimismo, el Anexo 6.1 establece que el factor X, que recoge los. cambios en la
T productividad, debe ser definido como:

M) X=LAW - AW) + (APTF - APTF") }

Donde:

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

*  4W = Promedio de la variacién anual del precio de los insumos de la industria
portuaria.

* 4PTF = Promedio de la variacién anual de la Productividad Total de Factores de
la industria portuaria.

*  APTF" = Promedio de la variacidn anual de la Productividad Total de Factores de
fa economia.”

31. Por lo que respecta al indice a emplear en el calculo, el Anexo 6.1 establecid, tras ser
modificado por la Adenda 2, que éste serfa el indice de Fisher. En este contexto, el
senalado Anexo define la productividad total de factores como el cociente entre el indice
de Fisher de cantidades de producto y de insumos:

prie < Qe L Yy
Q.r? (W’, wr+1 , x:: IHI
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Donde:

o w!precio de los insumos en el periodo t.
o ptprecio de los productos en el periodo t.
o xtcantidad de insumos en el periodo t.

e y'cantidad producida en el periodo t.”

Finalmente, el Anexo 6.1 establece la metodologia que debe aplicarse para el caleulo del
WACC sobre la base del modelo CAPM. La férmula que se establece es:

o)

CPPC =wpkpi + W l"f + Bl ~ rf)"' rszsj

Donde:

Wy = D/(D+E) peso ponderado de la deuda

e We=EAD+E) peso ponderado del capital propio

e if tasa de retorno libre de riesgo

© Im tasa de retorno del mercado

®  lpais tasa de riesgo pais

o Kowp Costo de la Deuda después de Impuestos

o kowy = kpgy (1-1)

e ko Costo de la Deuda antes de Impuestos

o (.)

e Tasa Impositiva en ef Perd

e 8 (beta apalancado), medida de riesgo de la inversion

En la férmula anterior, el beta debe ser calculado segun el Anexo 6.1 como:

B =B [1+(1-£)i-pp)D/E]

Donde:

e Bn beta no apalancado, medida de riesgo de a inversion

e i tasa impositiva

s pp participacion de los trabajadores (en las vtilidades de {u empresa).

En concordancia con lo establecido en el Contrato de Concesion, se aplicard la
metodologia establecida en el Anexo 6.1 del mismo. Como ya se menciond, se aplicaran
también, pero de manera supletoria, las reglas y procedimientos establecidos por el
Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA), aprobado por Resolucién de
Consejo Directivo N° 043-2004-CDOSIGTRAN.
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lli.  Condiciones de Competencia en el Terminal Portuario de Matarani (TPM)

35. ElAnexoadel Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA) establece que en cada
procedimiento de revisidn de Tarifas Maximas, el Regulador debe analizar las
condiciones de competencia de los servicios regulados?. Es decir, se debe analizar las
condiciones de oferta y demanda de los servicios incluidos en la revision tarifarta, para
determinar si la regulacién tarifaria es necesaria.

36. En tal sentido, a continuacién se presenta dicho analisis, el cual ha sido estructurado en
dos secciones: la primera referida a la definicién del mercado relevante para cada servicio
regulado, y la segunda donde se analizan las condiciones de competencia en cada
mercado.

ll.2. Definicidn de Mercado Relevante

37. A fin de determinar si existen condiciones de competencia en 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 econémicos que subyacen a la definicién del mercado

. relevantes. Esta se realiza identificando dos dimensiones: el mercado de producto o
servicio relevante y el mercado geogréfico relevante.

. 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
caracteristicas, precio o usos; asi como por las posibilidades tecnoldgicas y el
tiempo requerido para su sustitucion.

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

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

39. Alrespecto, el articulo 6 del Decreto Legislativo 1034 recoge estos conceptos tal como
sigue:

“Articulo 6.- El mercado relevante. -

Reglamento General de Tasifas, ANEXO |
"l METODOULOGIAS PARA LA FUACION ¥ REVISION TARIFARIA
()
L2, Principales metodologias de revisicn tarifaria
.)
f.2.1 Revisidn tarifaria por Precios Tope o Mdximos
En cada oportunidad en que correspanda que el OSITRAN revise las Tarifas Maximas, deberg analizar las
condiciones de competencia de los servicios reguiados. La regulacion tarifaria sobre cualquier servicio serd dejada
sin efecto por el OSITRAN de comprobarse que existe competencia en dicho servicic.
(.r
U.5. Department y Federal Trade Compmission (2010) The Horizontal Mersger Guidelines. Fecha de consulta 12 de maye de

2014, Disponible desde internet:< htlgzﬂwww.'|ustice.uov[atr[uublic{nuideiines[hmg-2010.gdf>. European Commission

(1597) notice on the definition of relevant market for the purposes of Community competition law.
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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 analisis de
sustitucion, la autoridad de competencia evaluard, entre otros factores, las
preferencias de os clientes o consumidores; las cara cteristicas, usos y precios de
los posibles sustitutos; asi como las posibilidades tecnolégicas y el tiempo
requerido para la sustitucion.

6.3. El mercado geogréfico relevante es el conjunto de zonas geogrdficas donde

estdn ubicadas las fuentes alternativas de aprovisionamiento del producto

relevante. Para determinar las alternativas de aprovisionamiento, la avtoridad
T de competencia evaluard, entre otros factores, los costos de transporte y las
barreras al comercio existentes.”

o. En linea con ello, el presente informe seguira lo dispuesto por dicho marco normativo
i | P P
para fa definicion del mercado relevante de los servicios regulados por TISUR.

Ni.z.z. Analisis del mercado de producto o servicio relevante

41. En el presente andlisis, el servicio relevante sera definido a partir de los servicios
prestados por la empresa concesionaria que se encuentran sujetos a regulacion tarifaria.
Asi de acuerdo a la Ultima revisién de tarifas méximas realizada en 200g, las tarifas
sujetas a requlacion corresponden alos servicios portuarios que se muestran en el Cuadro

Cuadro NPz
Definicién de los servicios regulados en el TPM

Servicios Definicidn

Servicios a la Nave
Una vez que fa nove es conducido hasta &l costade del muelle, se procede ol amatre o colocatitn de
Amorre / desomarre fineos en fos postes {cornomusas) del termins! portuario, en el caso de otraque de naves o combios
de purtos de amorre; y wiceverss, en ef coso de desotrogue.

Servicio que se presto Juego de amarror o nove, ¥ consiste en lo utilizacion del amarradero o muelle

Use de amarrodero .
durante el tiempo que la nave permonece atracodo.

Servicios a 1o Nove

Uso de muegife En térmings operativos, el servicio de uso de muelle es anterior {o pasterior) e los servicios de estiba
Fraecionado (o desestibn). Este servicio es ilamodo también uso de instofaciones o wherfage, y corresponde o fa
Rodante prestacion de fecifidodes portuarias {infroestructura y equipomiento} paro el traslado de o cargo
Granel liguido desde el costado de la nove hoste la puerte de salide del TP {descargo) o viceverso (emborquej, o
Gronegl sélido su almocenaje en el puerto.

Servicios de almacenamierito

Almocenaje de gronos Corresponde of servicio de depdsito de fos merconcios en condiciones adecundas en silos, zonns de
en silos del dio 12 el dia 20 almacenes, etc. dentro de las instolociones del puerto.

Fuente: Contrato de Concesion.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

42. Con el objeto de delimitar cada mercado de servicio relevante, debe determinarse qué
servicio o conjunto de servicios es sustituto cercano del servicio en cuestion. Al hablar de
sustitutos cercanos se hace referencia a servicios que puedan ser cansiderados como
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43.

45.

46.,

47.

alternativas razonables por un nimero 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.4
Usualmente, se considera un incremento de entre 5y 10%.

La determinacion del servicio relevante, en este caso, pretende establecer qué servicios
compiten efectivamente con los servicios materia de la revisién 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 [a nocién de sustitucidn porelladode la
demanda.s

Servicios o la Nave: Servicio de Amarre/Desamarre y Uso de Amarradero

Para determinar cudles son los posibles servicios o conjunto de servicios sustitutos de los
servicios a la nave esimportante, previamente, distinquir cuiles son los demandantes de
los servicios. Al respecto, como se ha sefialado, los servicios de amarre/desamarre y uso
de amarradero (en adelante, Servicios a la Nave) son actividades necesarias para que la
nave pueda atracar en los terminales portuarios y, posteriormente, se puedan realizar las
actividades de carga o descarga de la mercancia. En tal sentido, se puede sefalar que los
servicios a la nave son demandados directamente por las lineas navieras.

En efecto, las lineas navieras acuerdan con los consignatarios de la carga®, entre otros
temas, el precio del transporte maritimo de carga también conocido como flete, el cual,
dependiendo de su modalidad, puede incluir los costos de algunos servicios portuarios
respecto a la carga, tales como la estiba, desestiba u otros. Sin embargo, los servicios
bajo andlisis (Servicios a la Nave) siempre estan incluidos dentro del flete, por lo que las
lineas navieras serfan los demandantes directos de ambos servicios.

Asimismo, es importante identificar si los usuarios del servicio, por sus caracteristicas o
por fa finalidad con la que demandan dicho servicio, pueden diferenciarse de tal forma
que representen servicios relevantes distintos y, por consiguiente, mercados relevantes
diferentes. En efecto, en la medida que dos grupos de usuarios demanden un mismo
servicio bajo condiciones o finalidades distintas pueden, desde su perspectiva, considerar
dos servicios distintos como sustitutos del servicio ana lizado, pero que no son sustituibles
entre sf por lo que se deberia considerar dos servicios relevantes distintos.

En ese sentido, es importante considerar que la demanda de los servicios portuarios por
!

parte de las lineas navieras es una demanda derivada del servicio de transporte maritimo

que se brinda a los consignatarios de la carga (exportadores e importadoresy. En

U.S. Department y Federal Trade Commission {z010). The Horizontal Merger Guidelines. Fecha de consulta: 12 de mayo de

2014. Disponible desde internet:< http:/www justice gavfatripublic/quidelinesfhimg. 2010.0df>.

La sustitucion por el lado de fa oferta también podria jugar un ral en |a definicién de mercado relevante; sin embargo, este
es de menor importancia en lo que cancierne a puertos. Ello debido a que en este contexto, la sustitucian porel lado de la
oferta implica que cuando un puerto eleva sus pretios, puertos alternativos que no estén presentes en el mercado estarian
en la capacidad de ingresar al mismo facilmente en un corto plazo; lo cual resulta poco probable que ocyrra,

Propietario o comisionista de la carga.

De Rus, G., Campos, }., Narmbela, G. (za03). Economia del Transporte. Barcelona. Antoni Bosch,
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consecuencia, para una mejor definicion del servicio relevante es conveniente el analisis
de las caracteristicas o condiciones del servicio de transporte maritimo.

48. El transporte maritimo de carga se caracteriza por clasificarse de acuerdo con las
condiciones o formas operativas que establezcan los armadores con los consignatarios.
Asi, el transporte maritimo ensu cobertura amplia ofrece comercialmente dos formasde
explotacién: el transporte marftimo de linea regular y el transporte de régimen de
fletamento o tramp.

49. Bajo el régimen de linea regular, el transporte maritimo se orienta a la explotacion de

buques a través de lineas regulares ofreciendo un servicio de caracter permanente enun

trafico determinado que cubre rutas y frecuencias habituales, con salidas y entradas a

puertos que integran el itinerario y escalas a intervalos requlares y tarifas fijadas de

antemano®. Esta modalidad de transporte es adecuada para carga general Y

e contenedorizada. Por su parte, el régimen de fletamento o tramp se realiza contratando
E el espacio de carga de un buque, total o parcialmente, para efectuar uno o varios viajes

R determinados, o bien para utilizarlo porun periodo de tiempo. La modalidad del trafico
S tramp tiene por caracteristicas el ser un trafico libre por oposicidn al regulary el serusual
para el transporte de grandes volumenes de mercaderia a granel, sea liquida o sélida, v

de gran nGmero de unidades como automoviles o plantas de fabricacién completas?
co. Ental sentido, dadas las distintas caracteristicas que presenta el mercado del servicio de
transporte rmaritimo, es conveniente que la demanda por los servicios derivados de este,
TR como la demanda por los servicios portuarios, deba analizarse de manera desagregada

/0-’9‘\/;?‘ A en funcién de las dos formas de explotacion del transporte maritimo.

& h# 51 Al respecto, desde el 2009 hasta el 2013 la carga contenedorizada se ha movilizado a
Lassl” - través de las lineas Evergreen Marine Corporation {en adelante, EMC) y Compaiiia

Sudamericana de Vapores {en adelante, CSAV), a través del Consorcio Naviero
Peruanc®®. Sin embargo, conforme a lo ha sefialado por TISUR las referidas lineas
navieras no cuentan con un contrato que las obligue a recalar frecuentemente en el
TPM®™. En tal sentido, no se puede sefialar que la relacién de estas lineas navieras con
TISUR sea bajo un esquema de servicio de linea reqular. Maxime, la mayoria de naves gue
descarganfembarcan carga en contenedores, por TISUR, son naves multipropdsito, es
decir, no solo realizan el trafico de contenedores, sino de otro tipo de carga. En efecto,
tal como se muestra en el grafico a continuacion, desde el z00g al 2013 la participacion
relativa del nUmero de naves que atraca en el TPM y que han transportado,
adicionalmente de carga en contenedores, otro tipo de carga, respecto al total de naves
que han transportado contenedares, pasé de representar el 47% en 200g a representar
el 67%6 en 2013.

Asi, por ejemple, el Terminal Internacional de Manzanilio de Mésico fiemé “acuerdas de ventanas” con distintas lineas
navieras (CSAV, CCNI, Maersk, Hamburg Sud, Hanjin). El esquema de ventanas indica a qué hora y qué dia debe llegarun
buque para ser atendido. Fecha de visita: 13 de mayo de 2014 Disponible en internet:

< htto:uwww.ouenomanzaﬂilio.com.mxlesns!znoqz.zfﬁrman-terminales«v-!ineas-navieras-acuerdo-de-ventanas>

8 Ver:< httn:[.’wvm.siicex_aob.oeisiicexIdocumentosnorta1[188q2768qrad1¢206q_odf >
v pacroconsult {2014). "Propuesta Tercera Revisidn de Tarifas Maximas en el Terminal Portuaric Matarani®.
" De acuerdo a lo indicado por TISUR en consulta via ielefénica realizada el 16 de mayo de 2014.
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Nimero de naves que transportaron contenedores y otros tipos de carga
2009 - 2013
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Fuente: TISUR,
Eloboracitn: Gerencia de Regulacicn y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

En consecuencia, los Servicios a la Nave para carga contenedorizada y no
contenedorizada deben analizarse como un mismo servicio.

Respecto 2 los servicios sustitutos de los Servicios a la Nave, dado que las lineas navieras
demandan dicho servicio para el atraque de sus navesy no existe otro servicio o conjunto
de servicios que puedan satisfacer las necesidades de facilitar a las naves el atraque en
los terminales portuarios, se puede sefialar que los Servicios a la Nave no tiene sustitutos.

Cabe precisar que, cuando se sefiala que estos servicios no tiene sustitutos se hace
referencia a los servicios como categoria, independientemente de que puedan ser
prestados por més de un proveedor en el mercado. Posteriormente, al analizar el
mercado geografico, cuando se evaltan las fuentes alternativas de aprovisionamiento,
se identificara a los proveedores que prestan estos servicios en el mercado.

Servicio a la Carga: Uso de Muelle de carga fraccionada, sélida a granel, liquida a
granely rodante

Similar que en el caso de los Servicios a la Nave es importante identificar cuéles son los
demandantes del Servicio de Uso de Muelle. Al respecto, el Servicio de Uso de Muelle
corresponde a la prestacidn de facilidades portuarias (infraestructura y equipamiento)
para el traslado de la carga desde el costado de |a nave hasta la puerta de salida del TPM
(descarga) o viceversa (embarque), o para su almacenaje en el puerto™.

En ese sentido, corresponde identificar qué agente es el responsable de las operaciones
portuarias a partir de que la carga se encuentra al costado de la nave. Como se ha
sefialado, el transporte maritimo es brindado en dos modalidades, linea regular y
fletamento, para el caso en particular, por el tipo de carga en analisis (fraccionada, sélida
a granel, liquida a granel y rodante) el transporte maritimo se hace a través del régimen
de fletamento; por lo que adquiere gran relevancia la definicion de a quién fe corresponde

Cabe precisar que el Servicio de Uso de Muelle que se esta analizando incluye carga bajo el régimen internacional
(importacién y exportacion) y cabotaje del tipo fraccionada, sclida a granel, liquida a granel y rodante. El Servicio de uso
de Muelle para carga bajo el fégimen de transitoria {especificamente, la que va y viene de Bolivia) y transbordo no se
encuentran bajo regulacion tarifaria.
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la demanda de algunos servicios portuarios toda'vez que pueden ser incluidos dentro del
flete3. Por ello, a continuacion se muestran los términos de entrega mas importantes
bajo esta modalidad de transporte maritimo:

- Términos de linea (Liner Terms): la carga y la descarga corre por cuenta de la linea
naviera y dichos gastos estan incluidos en el flete.

- F.LL.O. (free in liner out): los gastos de carga y estiba en el puerto de embarque
correran por cuenta del embarcador o comprador y/o, en su defecto, por el fletador,
segun lo que se acuerde; mientras que la desestiba y descarga en el puerto de destino
corren por cuenta del buque.

- LLE.O. (linerin, free out): los gastos de carga/estiba correran por la linea navieraen el
puerto de cargay los costos de descarga/desestiba correran por el comprador, 0 ensu
defecto, por el fletador o por parte del receptor, segUin lo que se acuerde o proceda.

- F.LO. (free in and out): el valor del flete cotizado comprende el servicio de transporte
y los de estiba y desestiba dentro del buque, pero no involucra los gastos de la carga
en el puerto de embarque nitampoco la descarga en el puerto de destino.

- F.LO.S. (free in and out stowed): como en el caso de FIO, pero en este término elvalor
del flete no incluye los gastos por estiba y desestiba, los cuales correran por cuenta
del fietador.

De lo anterior, se desprende que en cualquiera de los casos el costo por el Servicio de Uso
de Muelle corresponde al consignatario de la carga. En consecuencia, el Servicio de Uso
de Muelle es demandado por los consignatarios de la carga toda vez que serian ellos los
responsables del traslado de la carga desde el costado de la nave hacia su local o hacia la
zona de almacenamiento del TPM o terminal extraportuario®.

A continuacion, se debe analizar cuales pueden ser los servicios o conjunto de servicios
que para el consignatario de la carga (el usuario) le representan servicios sustitutos al
Servicio Uso de Muelle, ya sea por sus caracteristicas, precios o UsSOS; ast como por las
posibilidades tecnoldgicas y el tiempo requerido para su sustitucion.

Al respecto, los Graficos N°2, 3, 4 y 5 muestran las operaciones de importacion y
exportacién realizada a traves del TPM, seglntipo de cargay zonas geograficas de origen
y destino, respectivamente.

14

Este hecho concuerda con fo afirmado por TISUR en 1a consulta via telefonica realizada el 12 de mayo de 2014.
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61.

GraficoNo 2
Trafico de carga fraccionada por zona geogréfica
2009 — 2013

fuente: TISUR.

Elaboracidn; Gerencia de Regulacidn y Estudics Econdmicos de OSITRAN.

1/ El resto de exportacion corresponde o los paises de Panamd ¥y Madagascar. £l resto de importacion procede de los pafses de
Suddfrica, Austrafia, Guatemata y Haiti.

El grafico anterior muestra una significativa participacién de carga fraccionada
importada de Europa, Asia y América del Norte (72%). Similar comportamiento se
observa con la carga fraccionada de exportacion, un 53% de la carga se ha exportado a
América del Norte, sequido por Europa con 16% y Asia con 13%.

Grafico NO 3
Trafico de carga sdlida a granel por zona geografica
2009 —2013 ¥

fuente: TISUR,
Elaboracion: Gerencia de Regulucidn y Estudios Econdmicas de OSITRAN.

Del Grafico 3 se desprende una importante participacién en la exportacion de carga sdlida

a granel hacia Asia (79%), seguida por Europa con un 16%. En el caso de carga solida a
granelimportada, se muestra una importante participacion desde America del Sur (42%).
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. - GraficoN% g4 ' .
Trafico de carga liquida a granel por zona geografica
2009 — 2013 %

Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicas de OSITRAN.
2/ El resto de importacién procedente de Auvstealia.
62. Fltrafico de carga liquida a granel se caracteriza por ser principalmente de régimen de
importacién, de la cual se destaca la importacion procedente de América del Norte con
un 46%, sequido por las importaciones desde el Asia con un 36% {(ver Grafico N° 4).
: Finalmente, cabe sefialar que la exportacion represent¢ un volumen 5,350 toneladas en
SRR, “todo el periodo de 200g al z013. De manera similar, el trafico de carga rodante presenta
= e o en . . . -y . .y .
o O Y . solo el régimen de importacion, destacando la importacién procedente de Asia con 96%
1 = =
\§ P OAE 5 (ver Grafico N° 5).
‘\::7{0 \F‘:\.‘-" G "F NO
S0 st rafico N® g
Trafico de carga rodante por zona geografica

2009 —2013 %/

Fuente: TISUR.
Flaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudies Econdmicos de QSITRAN.

1/ El resto de importacién procede de Haiti,
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63.

6s.

De lo anterior se desprende que existe una participacion significativa de los usuarios del
Servicio de Uso de Muelle que demandan dicho servicio para poder transportar su
mercancia defhacia zonas geograficas donde el traslado via terrestre no es posible. En tal
sentido, un posible servicio o conjunto de servicios sustitutos para el Uso de Muelle puede
ser la sustitucién de toda la cadena de transporte maritimo (sustitucién del modo de
transporte). Esto es, reemplazar el transporte por via maritima y por tanto las
necesidades o demanda por los servicios portuarios por el transporte aéreo de
mercancias.

Sin embargo, un servicio sustituto desde el punto de vista de la definicidn del servicio
relevante debe ser un servicio sustituible por sus caracteristicas, precio o usos. Al
respecto, la literatura econdmica sefala que el servicio de transporte aéreo de
mercancias se caracteriza fundamentalmente por su rapidez, por lo que es idéneo para
entregas alarga distancia y en plazo de entrega muy corto, lo que esvital paramercancias
perecederas que deben enviarse a largas distancias (trafico intercontinental), pero con el
inconveniente de tener un precio muy alto™. Por su parte, el transporte maritimo es ideal
para el transporte de mercancias de gran volumen y poco valor, por ejemplo, minerales
de hierro, carbén, entre otros .

Sobre el particular, los productos por los que los consignatarios de la carga en el TPM
demandan el transporte maritimo y por tanto el Servicio de Uso de Muelle tienen la
caracteristica de ser de gran volumeny poco valor. En efecto, en el gréfico a continuacion
se muestran las significativas participaciones de metales (33%) vy nitrato de amonio-
ANFO (32%) en el caso de carga fraccionada. En el caso de carga solida a granel se
destaca el tréfico de concentrado de cobre (57%), seguido por maiz (9%) y carbdn (9%).

- Lacarga liquida a granel, por su parte, se caracteriza por estar concentrada en el trifico

de acido sulfirico con un g5%.

Anaya, I. J. (2009). £l transporte de mercancias: Enfoque logistico de la distribucidn. Madrid. ESIC Editorial.

De Rus, G., Campos, ], Nombela, G. {2003). Ecanomin det Transporte. 8arcelona. Antoni Bosch. Autoridad Portuaria
Naciena! (2004}, Actualizacion del Plan Nacional de Desarrofla Partuario. Fecha de consulta: g de mayo de 2014.
Disponible desde internet;

<htto:ffwww.apn,gob pefcidacument fibrarviget file?n | ids222gcRfolderld=203g362& name=DLFE-q800.0df »
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Grafico N° 6 .
Participacion de los productos por tipo de carga
2009 — 2013

Carga Fraccionada Carga Solida a Granel

Haguinari
asyequina
6%

Citadosde
cobre
8%

Carga Liquida a Granel Carga Rodante

- festo de
Magquinari precuctos
a
3%

Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmices de OSITRAN.

i

VT & >
G a2 )
K ¥ %\ g6, En consecuencia, dada fa naturaleza y el volumen de los productos que se transportan a

e
g JPCALLE £} . i i . .
\f,._«,? " & través del TPM, el transporte por via aérea no es un sustito idéneo para los consignatartos
et de la carga.

67. Dentrodel transporte maritimo se encuentran distintos servicios que pueden cumplir con
la necesidad de los consignatarios de la carga como lo hace el Servicio de Uso de Muelle
en TPM. Asi, en ef caso del Terminal Muelle Norte del Terminal Portuario del Callao (en
adelante, TMN) se prestan los servicios estandar a la carga fraccionada — porcidn tierra,
servicio esténdar a la carga rodante — porcion tierra, servicio estandar a la carga solida a
granel, servicio estandar a la carga liquida a granel. Del mismo modo, el Terminal
Portuario de llo (en adelante, TP1), administrado por ENAPU, tiene servicios similares a
los del TPM, Uso de Muelle para carga fraccionada, sélida a granel, liquido a granel y
rodante®®.

68, En tal sentido, los servicios sustitutos del Servicio de Uso de Muelle son todos aquellos
servicios que corresponden a darle [a facilidad al consignatario de la carga, mediante
infraestructura portuaria o equipos, para que pueda trasladar su mercancia una vez que
esta haya sido descargada o antes de que sea embarcada (en adelante, Servicio
Relevante de Uso de Muelle).

7 Cabe precisar que dichos servicios tienen dentro de su definicion, actividades adicionales alas que corresponden al Servicio
de Uso de Muelle. Sin embargo, dichas actividades también son prestadas par TISUR y por tanto pueden formar un
paquete de servicios da manera conjunta con el Servicio de Uso de Muele y por tanto sustituir a los referidos servicios
estandar.

e Ver:< htt{):waw.enaou.com.neisnnltarifaric descarga.asp>
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Finalmente, por la propia naturaleza de 1a prestacion del Servicio de Uso de Muelle, se
debe separar el Servicio Relevante de Uso de Muelle segun tipo de carga. En efecto, la
infraestructura y el equipamiento para la prestacién def Servicio de Uso de Muelle son
distintos segln tipo de carga, por lo que dichos servicios entre si mismos no son
sustitutos y a cada tipo de carga le corresponde a un servicio relevante en si mismo.

En consecuencia, los servicios relevantes identificados son: Servicio Relevante de Uso de
Muelle de carga fraccionada, Servicio Relevante de Uso de Muelie de carga rodante,
Servicio Relevante de Uso de Muelle de carga sélida a granel y Servicio Relevante de Uso
de Muelle de carga liquida a granel.

Servicio de Almacenamiento de carga solida a granel en silos

El almacenamiento es la operacién constituida por el depdsito y permanencia, en
condiciones adecuadas de conservacién y seguridad, de las diferentes clases de carga en
dreas y locales ubicados dentro del terminal portuario. TISUR cuenta con la siguiente
infraestructura para ofrecer este servicio:

- 59silos para granos con una capacidad total de 75,000t.

- 7 almacenes con un total de 24,019 m? de almacenes techados destinados a carga
general, alimentos y carga peligrosa.

- 36,625 m? de &reas de almacenaje abiertas, para contenedores y carga general.

- 8,835 m* de dreas para almacenamiento de concentrado de minerales.

Dado que el referido servicio se presta luego de que la mercancia estd puesta al costado
de la nave, el servicio es demandado por los consignatarios de la carga. En ese sentido,
se debe analizar cudles son los posibles sustitutos, para el consignatario de la carga, del
servicio de almacenamiento en silos que presta TISUR.

Al respecto, cabe precisar que el servicio regulado de almacenamiento esta referido al
almacenamiento de carga de trigo y otros cereales a granel en los silos®, por lo que el
servicio de almacenamientos de carga a granel que estén vinculados a carga de mineral
0 tengan factores contaminantes para el consumo humano no podria ser un servicio
sustituto del servicio analizado.

De otro lado, si bien el servicio bajo analisis se presta en silos se puede considerar como
servicio sustituto al servicio de almacenamiento en patio. En tal sentido, los servicios
sustitutos al servicio de almacenamiento de granos en silos son todos aquellos servicios
de almacenamiento que tengan las condiciones necesarias para poder aimacenar dichos
productos.

En consecuencia, el servicio relevante queda definido cormo aquellos servicios de
almacenamiento que tengan las condiciones necesarias para poder almacenar trigos y
otros cereales a granel (en adelante, el Servicio de Almacenamiento para granos).

IM.1.2. Analisis del mercado geogréfico relevante

76.

En esta parte del informe se analizard el conjunto de zonas geograficas donde estan
ubicadas las fuentes alternativas de aprovisionamiento de los servicios relevantes

Anexo 6.1 del Contrato de Concesidn.
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-previamente definidos. Para ello, se evaluard, entre otros factores, los costos de
transporte y las barreras al comercio existentes.

(i)  Mercado Geogrifico Relevante de los Servicios a la Nave

77. Tal como se ha sefalado, el analisis del mercado relevante consiste en que las fuentes
slternativas de aprovisionamiento para los demandantes de! servicio bajo analisis deben
ser consideradas como alternativas viables para un nimero sig nificativo de usuarios.

78. En consecuencia, se debe analizar las caractetisticas de la mayoria de las naves que
demandan dicho servicio. Al respecto, el Grafico N® 7 muestra que, durante el 2009 al
2013, en promedio el 87,5% del trafico de naves esta relacionada con carga no
contenedorizada. Asimismo, se ruestra una tendencia creciente de la participacion de
estos tipos de nave alcanzando para el 2013 un valor de 93,7%.

Grafico N° 7
Trifico de nave de carga no contenedorizaday contenedorizada
2009 -2013
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Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

79. Del grafico anterior, se desprende que la gran mayoria de usuarios que demandan los
Servicios a la Nave se caracterizan por transportar carga no contenedoriza, por lo que el
transporte maritimo que realizan se encuentra bajo un contrato de fletamento. Siendo
eso asi, los demandantes del Servicio a la Nave no podrfan sustituir un terminal portuario
por otro, toda vez que es el consignatario de la carga quien sefala, entre otros temas,
cudl es el puerto de origen y puerto de destino donde se va realizar el embarque y
descargar de |2 mercancia. En tal sentido, la decision de la nave para decidir en qué
terminal portuario va a demandar los Servicios a la Nave no dependera de las alternativas
portuarias que exista para el mismo sino de la decisién del consignatario.

8o. Enese sentido, lalinea naviera notendra otra alternativa para aprovisionarse del Servicio
a la Nave gue el propio TPM, por lo que el Mercado Geografico relevante para dicho
servicio corresponde al propio terminal portuario. En consecuencia, el mercado relevante
queda definido como los Servicios a la Nave en el TPM.
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(if)

81.

8a.

83.

8s.

8s5.

Mercado Geogrdfico Relevante del Servicio Relevante de Uso de Muelle de carga
fraccionada, sélida a granel, liguida a grane! y rodante.

Tal como se ha definido el Servicio Relevante de Uso de Muelle para los distintos tipos de
carga, es posible que las fuentes alternativas de aprovisionamiento para los
consignatarios de la carga pueda ser cualquier terminal portuario cercano al TPM en el
cual se pueda descargar o embarcar fa carga del tipo fraccionada, sélida a granel, liquida
a granely rodante. Sin embargo, se debe analizar si dichas alternativas son factibles para
el demandante del servicio, esto es, si el consignatario de la carga puede acudir a dichas
alternativas bajo las mismas o similares condiciones de mercado que cuando lo hace en
el TPM.

Al respecto, la literatura econdmica sefiala que en la definicion de mercados relevantes
en el sector portuario, en particular, cuando el demandante es el que produce o compra
los bienes que se transportan, se debe tener en cuenta la existencia de posibles mercados
econdmicamente cautivos a un puerto. Asimismo, sefiala que existen diferentes
posibilidades respecto a un andlisis en particular sobre cada consignatario, en otras
palabras, distintos mercados de referencia®.

Por ejemplo, la carga contenedorizada puede ser igualmente transportada via terrestre
como via ferroviaria hacia su puerto de embarque, por o que en una regidn mejor
comunicada por vias de ferrocarril, un consignatario de carga en contenedores puede
disfrutar de la opcién mas econdmica entre ambas Y, por tanto, un mercado relevante
mas amplio en comparacién de un consignatario de carga a granel que normalmente
tiene que transportar su carga via tren. En tal sentido, el operador de un terminal puede
ser capaz de discriminar entre los diferentes productores, ejerciendo su poder de
mercado a los cargadores cautivos y ofrecer precios competitivos a los que tienen més
opciones. En tal sentido, la presencia de algunos usuarios de un puerto que cuentan con
multiples opciones (otros puertos) puede no disciplinar el poder de mercado que afectar
a otros usuvarios que carecen de tales opciones.*

En el caso del TPM, se evidencia la existencia de mercados cautivos respecto al Servicio
de Uso de Muelle para los diferentes tipos de carga. Asi, desde la primera y sequnda
revision de tarifas méaximas en el TPM se concluye la existencia de mercados cautivos
para los consignatarios de la carga que demandan el Servicio Relevante de Uso de
Muelle®. Este hecho también se refleja en la participacion de exportacion de los
productores de las zonas geograficas cercanas al TPM respecto a otros terminales
portuarios, tales como, TMN o TPI.

Sobre el particular, para el 2010, la exportacién de carga sélida a granel de minerales de
los productos de la zona de Arequipa por el TPM fue de 784 mil toneladas, valor muy
superior a los 22 mil toneladas exportadas por el Terminal Portuario del Callao {en
adelante, TPC). Similar comportamiento se muestra para la exportacion de carga

20

21

2

US Department of Justice y fa Federal Trade Commission (2021), Competition Concerns in Ports and Port Services. Fecha de

visita: 12 de mayo de 2014. Dispenible an internet: <htto:dflyww.fic.qovisitesidefault/files/attachmentsfus-submissions-

gecd-and-other-international-competition- oraf1iobusroundiable pdf>

ABA Section of Antitrust Law (2010). Market Definition in Antitrust: Theory and Case Studies. Chicago. American Bar
Association.

OSITRAN (2004) Revisién de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani. Versién 3.0, OSITRAN {z009) Revisidn

de Tarifas Mdximas en el Terminal Portuario de Matarani y Desrequlacin de sus Servicios Prestados en Régimen de
Competencia Efectiva. Version 2.0 (en adelante, Informe OSITRAN z009).
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86.

87.

go.

fraccionada que a través del TPM tuvo un volumen de 112 mil toneladas muy superior a
las 11 mil toneladas exportadas por TPC. Del mismo modo, la carga de exportacion
(fraccionada, solida a granel) proveniente de la Regién Cuzco también presenta una
importante participacion en el TPM respecto a otros terminales portuarios cercanos®.

Lo anterior, también va en concordancia con lo desarrollado por TISUR que sefiala que
existen mercados cautivos para la carga fraccionada, sofida a granel, liquida a granel y
rodante regional. Sin embargo, sefiala la existencia de competencia de carga fraccionada
bajo el régimen de cabotaje, en el sentido de que el transporte por via terrestre es una
fuente de alternativa del transporte maritimo?.

Sobre esto Ultimo, es importante precisar que los servicios de Uso de Muelle para el
régimen de cabotaje tienen el mismo comportamiento en cuanto su precio respecto al
régimen de importacién y exportacion. En efecto, de acuerdo con el tarifario de TISUR,
el precio de los servicios regulados de Uso de Muelle también son aplicados para el
régimen de cabotaje®. Esto la presencia de cautividad también en este régimen®,

En consecuencia, el mercado geografico queda definido por el TPM. Por lo tanto, el
mercado relevante estd conformado por el Servicio Relevante de Uso de Muelle para
carga fraccionada en el TPM, Servicio Relevante de Uso de Muelie para carga solida a
granel en el TPM, Servicio Rejevante de Uso de Muelle para carga liquida a granel en el
TPM y Servicio Relevante de Uso de Muelle para carga rodante en el TPM.

Mercado Geogrdfico Relevante del Servicio de Almacenamiento de granos

Sobre las posibles fuentes alternativas de almacenamiento, para los consignatarios de la
carga, se haidentificado, de manera preliminar, que podrian ser los terminales
extraportuarios Aimacenera Grau S.A.%, Neptunia S.A.*® y Ransa Comercial 5.A (en
adelante, Ransa) pues brindan el servicio de almacenamiento para diversos tipos de
carga.

Sin embargo, Almacenera Grau S.A. no cuenta con la infraestructura necesaria para el
almacenamiento de trigo y otros cereales a granel. En efecto, su infraestructura estd
relacionada con otro tipo de carga. Por lo tanto, no podria ser una fuente de alternativa
real de aprovisionamiento para los consignatarios que demandan almacenamiento para
trigo y otros cereales a granel.

n

24

25

26

z?

28

29

Autoridad Portuaria Nacional (2011) Estudio de costos y sobrecostos de la cadena de servicios logisticos en los terminales
portuarics de uso plblico. Capitulo 19, pég. 11.Fecha de visita: 08 de mayo de 2014. Disponible en internet:
< http:flwww.apn.geb.pelcidocument tibrarviget file?p | 1d=282678folderld=1260007&name=DLFE 7735 pdf>

Macrocensult (2014) Informe *Propuesta Tercera Revisién de Tarifas Miximas en el Terminal Portuario de Matarani”.

Vertarifarios revision 29, 30, 33, 32, 33, 34, 35,36 Y 37-

Cabe precisar que este criterio tambign se ha tomado en cuenta en el Informe OSTRAN 200g para el caso de cabotaje del
servicio de Uso de Muelle de carga liquida a granel.

Yer: httn:,’lwww.cargomar.com.oe}_qrau.htm

Ver: httD:!{w'.r.'-.r-.'.neutunia.com.ne!nlaniiIlas!o{olinstalaciones.asn?AR E=pRPFL=0RJER=20

Ver: http:/vwww.ransa, biz ransa bizipefes/nagina.php?plD=46
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-91.

"95.

g2.

a3.

De otro lado, Ransa es una empresa, del Grupo Romero®, que cuenta con silos para el -
almacenamiento de granos los cuales, en una importante proporcién, son acupados por
una empresa vinculada (Alicorp S.A.}3%. En tal sentido, es razonable esperar que Alicorp
S.A. siga manteniendo importante participacién en la capacidad de almacenamiento de
Ransay por tanto la capacidad de esta Gltima se vea limitada para empresas que no son
parte de su grupo econdmico. En consecuencia, si bien Ransa es una alternativa real de
aprovisionamiento para los consignatarios de la carga, esta es limitada.

De fos terminales extraportuarios identificados se puede sefialar que se encuentran
dentro del drea de influencia de TPM por lo que los costos de transporte para llevarlo a
dichos almacenes no deben representar altos costos para los consignatarios. En tal
sentido, el mercado geogréfico relevante corresponde al TPM y los terminales
extraportuarios que se encuentran en el drea de influencia de TISUR.

Por consiguiente, el mercado relevante queda definido como el Servicio Relevante de
Almacenamiento de granos en el TPM y su 4rea de influencia.

HL2. Analisis de condiciones de competencia

94.

Una vez definidos los mercados relevantes para los servicios regulados a continuacién se
procedera a realizar el andlisis de condiciones de competencia en dichos mercados bajo
el analisis de competencia intermodal, interportuaria e intraportuaria, segin
corresponda.

lit.2.a.  Condiciones de competencia sobre el mercado de los Servicios a la Nave

g6.

97.

98.

98.

Dado el mercado relevante previamente definido, no corresponde un analisis de
condiciones de competencia intermodal toda vez que el mercado relevante se encuentra
definido dentro del transporte maritimo de carga, en particular, sobre el TPM.

Respecto a la competencia interportuaria, se debe sefialar que no existe otro terminal
portuario incluido dentro de la definicidn del mercado relevante por lo que TISUR no
tiene competencia interportuaria.

En relacion a la competencia intraportuaria cabe sefalar gue conforme al Contrato de
Concesion, TISUR mantiene la exclusividad de las operaciones del Servicio a la Nave
dentro del TPM (barrera a la entrada del tipo legal); porlo que no es posible |a existencia
de competencia a nivel intraportuario dentro del TPM.

En consecuencia, dado el mercado relevante previamente definido, a saber, los Servicios
a la Nave en el TPM, se puede concluir que no existen condiciones de competencia en
dicho mercado relevante.

Sin perjuicio de lo anterior, cabe sefialar la existencia de politicas comerciales por parte
de TISUR que podrian revelar indicios de una posible conducta coherente en favor de un
escenario de competencia para naves que se encuentran bajo el servicio de linea reqular

30

31

Ver: httg:[[www.grunommera,com.Qeigrup_nromero!el-grv Q-romerofemoresas

Ver: I1ttD:waw.cu'uporomero.com.ueioruooromero}e|-qrupo-romem.’emgresgﬂ
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de contenedores. En efecto, de acuerdo con sus tarifarios, TISUR ofrece tarifas de
descuento en los Servicios a la Nave para lineas de carga contenedorizada que puedan
recalar al menos dos {(2) veces al mes, las cuales representan, actualmente, el 83,2%
(servicio de amarre/desamarre) y 62,8% (servicio de uso de amarradero) de las tarifas
reguladas, tal como se muestra el cuadro a continuacion:

Cuadro NO 2
Tarifario de los Servicios a la Nave de TISUR

Carga no contenadorizada 5117/11/09  2123/08/10 at07/02/11 al Z¥/07/11 2117/U8f11 al17/08fiz & 28/05/13 24 28/05/13 a517/08/13

Amarce fdesamare 736,82 651,47 662,47 542,79 645,24 £03,14 593,85 603,14 369,2
Uso de amarradero 2,43 2,29 2,28 2,21 2,19 2.06 2,02 2,06 1,96
Carga sonkenedorizada al 17/35/09 3lZ3/0B/10 al07/02/11 al 27/07/11 al17/08f11 s117/08/12 2l 2B/01/23 ol 2B/65/13 21 17/08/13

Amarre fdesamare 357 357 333,2 323,79 323,7% 306,8 302,08 3058 306,8
Uso de amarradero 143 1,43 1,33 i3 1,3 3,23 1,21 1,23 1,23
Coat. / No Cont. [Amanre/desamarre] 48,5% 54,00 50,4% 50,45 49,93 50,9% 50,9% 50,9% 83,1%
Coat. f Ho Cont. {Uso de amarradero) 58,8% 62,4% SE,1% 58,6% 59,4% 59,74 55,9% 59,74 62,5%

Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Hi.2.2. Condiciones de competencia sobre el mercado del Servicio Relevante de Uso

100.

101.

102.

103.

104,.

de Muelle de carga fraccionada, sélido a granel, liquido a granel y rodante.

Dado el mercado relevante previamente definido, se puede mencionar que el Servicio de
Uso de Muelle no tiene competencia intermodal, interportuaria ni intraportuaria, por lo
que el referido servicio no se presta en condiciones de competencia. En efecto, dada la
cautividad de la carga tanto para la carga bajo el régimen internacional como para la
carga de cabotaje, los consignatarios de la carga no tienen una alternativa viable para
transportar sus mercancias distintas al TPM. :

Sin embargo, y tal como se ha sefialado en el Informe OSITRAN 2009, se mantienen las
conclusiones sobre la existencia de condiciones de competencia sobre [os consignatarios
de la carga que pueden replicar fa infraestructura portuaria. En efecto, la Sociedad Minera
Cerro Verde (en adelante, Cerro Verde) sigue manteniendo el contrato con TISUR para |a
prestacion de los servicios de recepcidn, almacenamiento y carguio de concentrados de
cobre en naves que atraquen en el puerto de Matarani.

En el indicado contrato, TISUR se comprometio a que la infraestructura, instalaciones,
equipos, maquinarias y demas bienes y/o servicios que forman parte del TPM cumplan
permanentemente con las condiciones de operacion, funcionamiento, productividad,
sequridad y proteccién al medio ambiente en la prestacion de dichos servicios.

Por otro lado, Cerro Verde se comprometi6 a utilizar exclusivamente las instalaciones de
TISUR para el almacenamiento y embarque de concentrado de cobre para todas las
operaciones de exportacion, asi como a pagar a TISUR el equivalente a la tarifa fija
mensual por el servicio de almacenamiento mas una tarifa variable por los demas
servicios por un volumen minimo anual de concentrado de cobre, es decir, no menos de
700 mil t. por los proximos cinco anos.

Finalmente, se puede mencionarse que aquellas empresas que manejan elevados niveles
de carya (a manera de referencia, podria manejarse un volumenigual o superior alas 700

M
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mil t. por afio) y con capacidad de replicar una facilidad portuaria’(que ofrezca los -
servicios a la nave y a la carga), pueden adquirir poder de negociacién que les permita
constituirse en un potencial competidor interportuario, dejando de ser cautivo al TPM.
Por el contrario, aquellas empresas que manejan volumenes inferiores permanecerfan
siendo cautivas del mismo.,

l.2.3.  Condiciones de competencia sobre el mercado relevante del Servicio

105.

107.

Relevante de Almacenamiento de granos

De acuerdo al mercado relevante previamente definido existen fuentes alternativas de
aprovisionamiento para los consignatarios de la carga que quieran demandar el Servicio
Relevante de Almacenamiento de granos, a saber, Neptunia y Ransa (esta Ultima de
forma limitada). Al respecto, cabe sefalar que TISUR también es parte del Grupo
Romero®, por lo que desde el punto de vista de fa competencia no se le puede considerar
como un competidor real de TISURS,

- En consecuencia, la empresa que puede representar una competencia efectiva a TISUR

es Neptunia S.A. que cuenta con una capacidad de almacenamiento de 16 0oo m2. Al
respecto, cabe precisar que el referido terminal extraportuario ofrece el servicio de
almacenamiento para diversos tipos de carga, por lo que su capacidad de
almacenamiento se ve disminuida para la carga de trigo y otros cereales a granel. En
cambio, como se ha sefialado TISUR cuenta con una capacidad de almacenamiento en
silos de hasta 75 ooo t. exclusiva para la carga de trigo y otros cereales a granel.

En consecuencia, dada fa alta capacidad de almacenamiento que tiene TISUR respecto a
su competidor, se puede concluir que TISUR tiene posicidn de dominio sobre el Servicio
Relevante de almacenamiento granos en silos Y por tanto no existe condiciones de
competencia.

I1.3.Conclusiones de las condiciones de competencia de los servicios regulados en

108.

TPM

A continuacion el Cuadro N°3 resume las condiciones de competencia en los diversos
mercados relevantes de servicios portuarios del TPM:

32

33

Ver: http:flwww‘aruporomero.com.r)e!aruaoromero[el-qmno-romerofemnresasl

Al respecto, la Camision de Defensa de la Libre Competencia del INDECOP! ha establecido como criterio que das empresas
que forman parte de un mismo grupo econémica no pueden considerarse como empresas competidoras, porque
responden a una misma unidad de decisién ¥ por tante no compiten efectivamente entre si. Para mayor abundamiento
ver: Resolucion 010-2008-INDECOPICLC, Resolucion 004-2011/ST-CLC-INDECOP], Resolucién go7-2011/5T-CLC-
INDECOPI, entre otras.
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109.

' Cuadro N°3 .
Condiciones de Competencia en los Mercados Relevantes del TPM

Servicios Situaeion de TISUR en el mercado

Servicios a la Nave
Amarre / desamarre Ne enfrenta competencia
Uso de amarrodero No enfrento competencia
Servicios a fa Carga

Uso de muelle

Fraccionada No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liquido No enfrento competencia
Granel sélide No enfrenta competencia

Servicios de almacenamiento

Almacenaje de granos No enfrenta competencio
en silos del dia 11 ol 20

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Cabe precisar que las conclusiones sobre condiciones de competencia que arriba el
presente informe corresponde a carga bajo el régimen internacional (importacién y
exportacion) y cabotaje.

. Por Ultimo, cabe precisar que existen clientes que ostentan un alto poder de negociacién
frente a TISUR.-Este poder de negociacién proviene de la calidad y el volumen de

servicios que requieren. Particularmente, para los demandantes qué cuentan con
grandes voldmenes de carga de determinada calidad y constante durante largos periodos
de tiempo, es factible la integracion verticaly la provisién de dichos servicios en su propia
infraestructura portuaria. Esta posibilidad es una amenaza creible ala entraday disciplina
el comportamiento del operador respecto a dicho cliente, lo cual hace innecesaria la
regulacion tarifaria.

IV. Marco Teérico de la Regulacién de Tarifas por RPI-X

IV.1. LaRegulacién por Incentivos

111.

112.

La aparicién, en la década de los ochentas, de esquemas de regulacion por incentivos,
generd 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, amplié y mejoro 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.

Segun Laffont y Tirole (1993), los mecanismos regulatorios pueden clasificarse de
acuerdo a doscriterios:

La posibilidad que el regulado reciba un pago directo, es decir, una transferencia o

subsidio por su producto.
Los incentivos a la reduccion de costos que proporcionan.
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113. 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 [os primeros.

114. 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
prestacion 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
provisidn del servicio, puesto que se apropia del beneficio derivado de este esfuerzo,

115. En otras palabras, sila 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 ningin
incentivo para reducir estos. La explicacion de este resultado radica en que el esfuerzoen
fa reduccidn de costos genera desutilidad a la empresa, por lo que no incurrira en este
esfuerzo, si no obtendré una ganancia por ello.

Como se muestra en el Cuadro N° 4 N° 4, los mecanismos regulatorios que no incorporan
la posibilidad de otorgar un subsidio a la empresa requlada son tasa de retorno,
regulacién 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 més bajos, mientras que el precio tope o price cap presenta los incentivos mas

elevados.
Cuadro N° 4
Clasificacion de los Mecanismos de Regulacién
Compensacion a la Empresa
ingresos por Subsidio Ingresos por Precios
. AR ,{:; Subsidio=C+{a-bQ) Precio =C+{a-bC)
A o’ K
/ a \jﬁ WE 2 Alto b=z, contfatof N Precio Tope
1o WP g [ . Precio Fijo
Vi 5 neentivos a Contratos por Requlacién por
"P'\é‘gr:.ﬂsr_%':’_t/ laReduccion Medio  1>b>o . g .
Sl Incentivos Incentivos
de Costos Regulacién al Costo
Bajo b=o Contratos Cost Plus 8 L
del Servicio
C=Costo

a = Monto independiente del costa
Fuente: Laffont y Tirale (1993)

117. 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 depreciacién y el retorno
permitido, el mismo que se caleula como el producto del costo de capital de la firma, yla
porcion no depreciada de las inversiones relevantes para sus operaciones reguladas. Una
vez establecido el ingreso requerido, el Requlador determina la estructura tarifaria que
permitira la recuperacién de los costos agregados.

118. Es necesario sefialar que regulacién por incentivos es la forma de regulacion mas
extendida en la actualidad, en razdn de las multiples desventajas que registra la
regulacion por costo del servicio* Entre estas Ultimas puede mencionarse:

*En Levi-Faury Jordana (z004) se describe la forma en que los mecanismos de regulacidn porincentivos fueron extendiéndose por
los principales sectores requlados.
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« No incentiva a la empresa regulada a la eficiencia productiva, es decir, a la
produccién al minimo costo®.

e  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).

e Sila 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 reguiados.

¢ Sila empresa regulada opera en segmentos requlados y no regulados, puede
registrar niveles de producto ineficientes en el segmento competitivo. Esta
situacién se genera porque cada unidad de bieno servicio producida en el mercado
competitivo, disminuye la porcion de costos comunes que puede atribuir 3 la
produccion en el segmento reguiado.

o Puede generar ineficiencias financieras significativas (ratios deuda-patrimonio
bajos, por ejemplo).

e Para el Regulador, los costos administrativos del mecanismo son elevados,
ademds que le impone requerimientos de informacién significativos (costos de la
empresa y/o demanda de los consumidores).

119. En el caso especifico de la regulacién por incentivos, para que la empresa reduzca sus
costos de provision del servicio, debe apropiarse del excedente derivado de este
asfuerzo. Cuando el mecanismo regulatorio garantiza a la empresa la retencion del
beneficio derivado del ahorro en costos, se producen dos efectos:

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

120. 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 (desanimo). En
mecanismos con escaso poder de incentivos, Ja empresa traspasa el aumento de los
rnismos 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 evolucion. Como
consecuencia de ello, otorgar incentivos a la empresa supone traspasarle el riesgode la
evolucién de los costos, pero también la posibilidad de obtener rentas como “retribudon”
a sus esfuerzos de la reduccidn de estos.

121. Enteoria, los mecanismos regulatorios deberian disefarse con el objetivo que la empresa
obtenga una tasa de retorno razonable sobre sus inversiones. En la practica, debidoaque
la empresa cuenta con mayor informacion que el Regulador sobre sus COstos, debe
sacrificarse el objetivo de remunerarala empresa auna tasa justa, (extraccion minima de
rentas posibles), por el objetivo de incentivar la eficiencia productiva (reduccion de
costos).

35 Una primera aproximacion al problema de falta de incentivos para abtener |z eficiencia productiva se encuenira en Leibenstein

{1966) y Leibenstein (g78), que sefiala como una de las causas a |z ausencia de estimulo competitivo. Otros autores como
Beesley (zg73), citado en Beesley y Littlechild (208g), mencionan que la escasez de incentivos para maximizar beneficios se
produce también del lade de ia demanda. Este comportamiento no maximizador, conocida come ineficiencia Y, se genera
cuando fa empresa no aprovecha todas las oportunidades de negocio que ofsece el mercado. Por ejempleo, podria dejar
desatendidos segmentos del mercado potencialmente rentables, por ne investigar el mercado lo suficiente.
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122. Este efecto es bastante conocido en la literatura econdmica®®: existe un trade off entre’
proporcionar a la empresa incentivos a la reduccién 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. El Precio Tope como Mecanismo de Regulacidn por Incentivos

123. En este apartado se encuadra el mecanismo del precio tope como un mecanismo de
regulacion por incentivos. Se comienza resefiando el marco de aplicacion mas frecuente
de este mecanismo. Posteriormente se hace una distincién entre nivel y estructura
tarifaria, ya que el precio tope determina Gnicamente el primero. Por Ultimo se describen
las caracteristicas mas relevantes de su funcionamiento como mecanismo regulatorio.

124. El mecanismo regulatorio de precio tope o price cap, constituye una versién extrema de
la regulacién por incentivos, en la medida en que otorga a la empresa un poderoso
estimulo para la reduccién de costos, pero le concede la posibilidad de extraer
significativas rentas econdmicas. Cabe destacar que otras formas de regulacidn por
incentivos son la tasa de retorno flotante¥, y el sliding scale®.

125. El mecanismo regulatorio de! precio tope intenta equilibrar los objetivos contrapuestos
de limitar la extraccion de rentas por parte de [a empresa, e incentivar la eficiencia
productiva, en un entorno en el que: '

*  El Regulador no cuenta con la posibilidad de conceder subsidios directos a la
empresa.

* Laempresaes multiproductoy sélo se regulan los precios de algunos servicios que
produce.

* Existe una asimetrfa de informacién entre el Requlador y la empresa sobre la
demanda de los servicios que ésta provee, y los costos de produccion de los
mismos.

126. 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 regulado es
demasiado bajo, la empresa sufrird pérdidas economicas, lo que compromete a sus
accionistas, su capacidad de financiamiento para expandirse y la credibilidad del sistema
regulatorio.

% En Baron ¥ Myersan (1982), por efemplo, para obtener fa eficiencia asignativa {precio igual al costo marginal) debe permitirsele
8la empresa realizar beneficios extraordinarios, Cabe sefialar que esta idea fue planteada anteriormente porLoeby Magat (1979).
En ambos madelos se asume que &l Regulador conoce menos que la empresz sobre sus costos, pero conoce fo misme que [a
empresa sobre la demanda del servicic regulado,

¥ En Sappington (2002) se realiza una revision de las distintas formas de regulacidn porincentivos.

¥ Banded Rate of Return Regulation. La empresa puede extraer cierto nivel de rentas, siempre que la tasa de rendimiento no supere
cierto limite.
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128.

129.

130.

131

132.

133.

134.

La sequnda de las caracteristicas del entorno regulatorio, reconace que la mayoria de
empresas reguladas producen diversos bienes y servicios, alguno de cuales pueden
comercializarse en mercados competitivos, por o que sus precios no deberian regularse.

Es necesario mencionar que lo anterior no exime al Regulador de disehar un mecanismo
para establecer precios requlados, que evite que la empresa pueda realizar subsidios
cruzados entre servicios regulados y servicios en competencia. Si el mecanismo de
regulacién permite que la empresa cobre un precio por encima de costos en los servicios
requlados, perjudicaré a los consumidores de estos mercados, y a sus competidores en
los mercados no requlados (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 ltimo, la tercera caracteristica del entorno regulatorio reconoce que fa empresa
cuenta con un conocimiento de la demanda y sus costos de produccion, mayor al que
posee el regulador. Si la empresa produce distintos servicios, esa desventaja de
informacion se agrava.

/3. Regulacion del Nivel Tarifarioy {a Estructura Tarifaria

£] mecanismo del precio tope o price cap determina el nivel tarifario que cobra la empresa
requlada, siendo ésta la que determina la estructura tarifaria regulada®.

Un fendémeno recurrente en las industrias reguladas es la existencia de costos comunes
entre los distintos servicios que se provee. Por este motivo, no es una tarea sencilla
calcular 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 més del 50% de los costos de produccion son
costos comunes o indirectos. Obviamente, cualquier intento de asignacién de costos
comunes registrara un elevado grado de arbitrariedad y escasa neutralidad.

En lo que se refiere a la estructura tarifaria, ésta determina los precios relativos de los
distintos servicios requlados 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 produccion de los servicios
regulados.

Es necesario sefalar que la teorfa econdmica establece que la regla adecuada para fijar la
astructura tarifaria, es aproximar los precios de los servicios a sus costos marginales de
largo plazo.

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 ermpresa 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

3% La empresa tiene libertad para aplicar cuatquier estruttura tarifaria, es decir, a determinar los precios relativos de los distintos
servicios requiados dentro de las canasias de sesvicios que determina el regulador y, por supuesto, siempre que en promedic no
exceda del nivel de la tarifa fijada para la canasta.
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servicio. Ciertamente, aplicar la regla de Ramsey-Boiteux exige una gran cantidad de
informacion (costos marginales, y elasticidades de demanda), que limitan enormemente
su aplicacién practica.

135. Con el mecanismo de precios tope, la empresa determina la estructura tarifariazo, lo que
es razonable si se considera que posee una mejor informacién sobre costos y demanda.
No obstante, la libertad de accién la empresa no puede ser irrestricta, dado que el
Regulador debe garantizar que las ganancias de productividad de la empresa sean
percibidas por todos los consumidores a la finalizacién del periodo regulatorio. 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.

136. Algunos autores y requladores han reconocido que el mecanismo de precios tope puede
operar 0 contiene un caracter redistributivo. En efecto, Lasheras (1999) senala: (...} los
efectos redistributivos de un cap general también pueden aconsejar establecer limites
parciales, como por ejemplo ha hecho el regulador de gas enel Reino Unido (Price, 1998),
para evitar que se suban mas los precios a los consumidores con demanda menos elastica
¥ con menor nivel de renta”. Este caracter también es reconocido por Flory Rojas (2007).

IV.4. Funcionamiento del Mecanismo del Precio Tope

137. El precio tope o price cap, definido de una forma simple, es una regla que determina el
Pprecio maximo que la empresa puede cobrar por los servicios regulados a lo largo del
‘tiempo®. Dado que el Regulador sélo determina el nivel tarifario, en realidad establece
un precio promedio maximo para los servicios regulados bajo el price cap.

138. Es necesario mencionar que el objetivo de establecer una senda de precios maximos es
que la empresa no realice beneficios extraordinarios, replicando de este modo el
resultado que obtendria una empresa que opera en una industria competitiva*

139. En este Ultimo tipo de industrias, la concurrencia fuerza a las empresas a operar con [a
tecnologia mas eficiente, de forma de obtener el menor costo medio posible®* Enellargo
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 empresay la productividad
fisica de los factores, es decir, la relacién entre cantidades de insumos utilizados y
cantidades del producto obtenido.

“*Esto es una ventaja del mecanismo del precic tope en comparacion con otros mecanismos de regulacion, comola regulacion a la
tasa de retorno o la regutacion por empresa eficiente. £n estos mecanismas, el regulador debe determinar el nivel de precios que
permita a ta empresa recuperar sus inversiones.

4 King {1998).

** En la fliteratura 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, |3 concurrencia fuerza a las empresas a operar con una escala eficiente. No obstante, daclo que en la prictica, para
caleuler el factor de productividad se emplea muchas veces la productividad total de factores, se asume que la tecnologia cuenta
cortla propiedad de los rendimientos constantes a escala. En este caso, la escala es irrelevante para minimizar el costo media,
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140. Para equilibrar los objetivos regulatorios de eficiencia productiva y limitacion de la
extraccion de rentas, el precio tape sera determinado de manera que la empresa solo
obtenga beneficios extraordinarios (sacrificando la no extraccion de rentas), oMo
recompensa por la reduccion de costos (obteniendo la eficiencia productiva).

141. 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 evolucion del
price cap dependerd de la evolucion del precio de los insumos, y de la evolucidn de la
productividad de factores.

142.En lo que se refiere a la evolucion del precio de los insumos, este factor podria
considerarse fuera del control de la empresa reguladat* Bajo este supuesto, el
mecanismo regulatorio deberia asegurar a laempresa requlada contra las variaciones en
el precio de los insumos.

143. Por el contrario, Ja productividad de factores depende, por lo menos parciaimente, delas
decisiones empresariales del regulado. Como minimo, la regulacion deberfa exigir que la
empresa que sea tan productiva como el estado de la tecnologia disponible lo permita en
cada momento. Ademds, el mecanismo regulatorio deberfa otorgar incentivos para que
la propia empresa genere sus propias ga nancias de productividad. En otras palabras, para
que el mecanismo de price cap simule los resultados de una industria competitiva, la
empresa debe recibir una penalizacién®, si no es tan productiva como pudiera ser*, oun
premio, si mejora su productividad.

144. En las industrias competitivas, cuando se producen ganancias de productividad, éstas se
traspasan automaticamente a los consumidores en forma de menores precios. El

,;1;‘:;;‘:;\ mecanismo del precio tope transfiere las ganancias de productividad a los consumidores,
>V ZA mediante las revisiones tarifarias y sus aplicaciones. Las revisiones tarifarias se producen
AP CREE 6 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.

145. 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 precio
tope incorpora un indice de precios. Una vez establecida la productividad que debera
alcanzar la empresa durante el nuevo periodo requlatorio, las aplicaciones efectivas del
tope de precios se producena intervalos regulares dentro del mismo, en base al indice de
precios sehalado.

w Esta simplificacion es razenable, st se considera que el mercado de insumos opera de manera competitiva (por ejemplo, en
industrias requladas que emplean petréleo cuya cotizacion es observable a nivel internacional). Sin embargo, este supuesto no
aplica cuande jos insumas no son hameogéneos. El capital con el que un puerto produce es principalmente obra civil y maquinaria,
que par estar realizada in sity, es inevitablemente no homaogénea. Como se menciona mas adelznte, |a empresa no tiene control
sobre el precio minimo de los insumos que emplea, pero si pedria pagar precios por encima de ese minimo, incrementando los
costos de praduccin. Si la empresa puede trasladar a los consumidores ese aumente en los costas, no tendrd incentivoa buscar
el menor precio posible por los insumas.

us En forma de pérdidas econdémicas ocasionadas por la imposicién de un precio tope por debajo del costo medio.

« Este es el caso de empresas regutadas cuyo factor de productividad aplicable se obtiene pof comparacidn con la productividad
de otras empresas que operan en et mismo secior.
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iV.5. EIRPI-X como Mecanismo de Precio Tope -

146. EI RPI-X es una versidn 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 segundo es el denominado factor de productividad. El
propésito 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,

147. A partiv de este concepto, Bernstein vy Sappington (1g9g99) derivaron un modelo
econdmico para cuantificar el factor de productividad (X) de las empresas reguladas.
Dicho modelo parte de la definicidn de beneficios econdrmicos de |a empresa regulada:

Ecuaciéna
mn

=R -C = pr% ~ ijvj
7=l Jj=l

Las variables y parametros de la Ecuacidn 1 son:

* neselndmero de productos.

¢ meselndmero de insumos.

* [leselbeneficio econdmico de la empresa.
* Reselingresode la empresa.

* (sonlos costos totales de {a empresa.

* pieselpreciodel productoi.

* gieslacantidad producida del servicio i.

*  wjesel precio delinsumoj.

AR * vjesla cantidad adquirida del insumo j.

0@ ‘Z‘ﬂ

o 1P \.LE_P;;?} 148. Diferenciando la Ecuacidn 1 con respecto.al-tiempo, -Bernstein y Sappington (1999)
R determinan la ecuacién que modela el comportamiento de los precios en las empresas
R

reguladas multiproducto Dicha expresion queda definida de la siguiente manera:

Ecvacién 2
1.’:———(’1— ﬁf—f+£~1~ H—Q
I[1+C C
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Donde:

o P eslatasade crecimiento del indice de los precios regulados.
¢ (Cson los costos totales de la empresa.
s [1es el beneficio econdmico de la empresa.

e I eslatasa de crecimiento del beneficio econémico de la empresa.

o ¥ esla tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

e T osla tasa de crecimiento de la productividad total de factores de la
empresat?®,

o O asla tasa de crecimiento del indice de cantidades de los productos de la
empresa.

149. En otras palabras, la Ecuacién 2 define la tasa de crecimiento de los precios de la empresa
que garantizan un nivel de beneficio econémico igual a TI. Sin embargo, considerando
que el objetivo de cualquier mecanismo requlatorio es replicar los resultados que se
obtendrian en un mercado competitivo, se asume que el beneficio econdmico es nuloen
el largo plazo*?, porlo quela Ecuacidn 2 queda definida de la siguiente manera:

Ecuacion 3
P=W-T-

150. De esta manera, fa Ecuacion 3 muestra que si los precios que cobra una empresa reguiada
son determinados para que obtenga beneficio nulo, y la variacidn de estos precios para
un periodo posterior es equivalentea la diferencia entre la tasa de crecimiento del precio
de fos insumos y la productividad, los beneficios de la firma continuaran siendo nulos.

151. Por otro lado, para determinar la manera en que debe utilizarse el fndice de Precios al
Consumidor (o tasa de inflacién) en la aplicacién de la regulacidn por inceniivos,
Bernstein y Sappington (1999) asumen que existen diversas empresas en el Unico sector
requlado de la economia®®, pero dichos agentes enfrentan similares condiciones de
demanda y oferta, y todos los servicios provistos por ellos se encueniran requlados. Para
el caso de! resto de sectores de la economia, se asume que la determinacion de los precios
requlados no tiene efectos enlos precios correspondientes a los primeros.

+7 La productividad total de factores se define como la diferencia entre Iz tasa de crecimiento de los productos y los insumos de la
empresa.

@ Algunos académicos prefieren hablar de productividad multifactorial antes que de productividad total de factores.

s Tamnbign es preciso suponer que los rendimientos a escaia son constantes y que la tecnologia de la empresa es neutral en el
sentido de Hicks, es decir, que los incrementos en praductividad no afectan a fa eleccién optima de insumos por pare de la
empresa.

5o En Bernstein y Sappingion (1999) se asume que existen diversas empresas an el sector regutado de la economia, pero dichos
agentes enfreatan similares condiciones de demanda y oferta, y todos los servidios provistos por ellos se encuentran regulados,
Para el caso del resto de sectores dela economia, se asurme que la determinacidn de los precios regulados no tiene efectos |a tasa
deinflacidn de toda ia ecanornia.
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152. De la misma manera que para el sector regulado, se obtiene la siguiente expresién para
el resto de sectores de la economias:

Ecuacion 4
P g I g
I +ce c*
Donda:

P®=Tasa de inflacion de la economia (o RP/).

C* = Costos de las empresas en la economia.

W? = Variacién del promedio ponderado del precio de los insumos que utiliza la
economia.

T¢ = Productividad de la economia.

[° = Beneficios de la empresas en [a economia.

Q= Tasa de crecimiento del producto de la economia.

153. Sustrayendo la Ecuacién 4 de la Ecuacién 2, se obtiene:

Ecuvacidén g
--_.c— C c— CC . £ 3 Cf-' .f— C .
P=r [(C'+I_I)T (C”+H")T} [(C“+He)W (C-i-H)W]
- : ¢ I1 : II : I1° - €
—[(C"+II")H -(C+H)H]~[(H+C)Q—(Cc+H,,.)Q ]

154. Considerando que el sequndo sumando del lado derecho de 1a Ecuacién 5 es equivalente

/’ﬁ iy a X se tiene que:
aca e /4’-:\,
L2

o CRULE E Ecuacion 6
N e G g
& o . e €
EXCT——

\i”ff_:ﬁ/ P =P - X

155. La Ecuacién 6 supone la expresién tipica de la reguiacion por incentivos utilizando un
precio tope. Esta ecuacién indica que la variacién del precio de los productos de la
empresa regulada es equivalente a la diferencia entre la variacién de los precios finales
de la economia y la variacién del factor X. Si se asurme que la condicidn de beneficio
econdmico igual a cero, el factor X queda determinado por:

Ecuacion 7
efrifir)

Donde:

- # La definicidn de las variables es la misma. Ei superindice e implica que la variabte corresponde a la economia, con excepcién del
sector regulado.
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e W asla tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.

e W es la tasa de crecimiento de! indice de los precios de los insumos de la
empresa.

W E
o T eslatasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.

e T eslatasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

156. En el modelo de Bernsteiny Sappington (1999), el factor X esta 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 variacion del precio de los insumos del restode 1a
economia y la empresa regulada. No obstante, existen otros enfoques como el de
Volgelsang (1988) que sélo estiman el factor de productividad de la empresa (es decir, X
= T%) y lo utilizan en el RPI-X. En este modelo se incluye un ajuste adicional, si es que la
empresa regulada presente beneficios diferentes a cero.

_Para finalizar esta seccién, es necesario referirse a las ventajas y desventajas de la
aplicacién de un mecanismo requlatorio por incentivos, basado en el RPI-X. Entre las
primeras pueden mencionarse el incentivo que genera a la eficiencia productiva
(minimizacion de costos), a la eliminacién del sesgo a la inversion en capital y a la
reduccién de los costos de administracién del mecanismo por parte del.Regulador. Las
principales desventajas son las siguientes:

ot h o Laempresacuenta con incentivos para reducir Ia calidad del servicio, en fa medida

CURY- I AN : . . . I

\% spderiLes &) en que {o anterior es equivalente a un incremento del precio.

%?r ,@y ¢ Sila empresa opera en segmentos competitivos y regulados, presenta costos
ARESS . ) - .
e comunes, vy ambos segmentos son re ulados por el mismo price cap, el incentivo a

I I

generar subsidios cruzados permanece inalterado.

o La presencia de asimetrias de informacién 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.

V. Metodologias para el Calculo de la Productividad de la Empresa Concesionaria

158. El objetivo principal de las metodologias relacionadas al calculo de fa productividad es
medir la relacion entre la produccién obtenida y los insumos utilizados. Para ilustrar este
objetivo, se supone una funcidn de produccion 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 produccion,
X, es simplemente:
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Ecuacion 8
prr =2
X

159. Es necesario sefialar, sin embargo, que esta medida de la productividad (operaciones por
metro lineal de muelle) no es comparable econdmicamente con la productividad de otros
puertos, ya que el costo de un metro lineal de muelle puede variar segln la ubicacion
geografica y las condiciones de la costa. Asimismo el valor econémico de una operacion
de amarre puede ser distinto dependiendo de en qué lugar se produzca.

160. Lo anterior implica la necesidad de ponderar el insumo y el producto por una variable que
permitarealizar agregaciones y comparaciones. En este caso, el ponderador mas senciilo
es el precio de los insumos o el producto. Cabe resaltar que el terna de los ponderadores
alcanza una elevada importancia, cuando las empresas son multiproducto y utilizan
diversos tipos de insumos.

161. Para obtener los ponderadores existen dos opciones. La primera opcidn consiste en
obtener la informacion de los Estados Financieros de [a empresa, suponiendo que existe
suficiente detalle en ellos para distinguir tipos de capital, mano de obra y productos
intermedios, asf como identificar cada producto con un precio.

162. En el caso més general, es decir, una empresa que produce § productos utilizando
insumos, fa productividad de la empresa corresponde a la siguiente expresidn:

Ecuacidn g
/
W%
ST prr=i
/f',) '\EGB‘] 4’(..\. N -
e 8 >
g WP g] =1
o, o !
\'z@'-'-?s.".c-""-o‘:"’
S

Donde p;es el precio del servicio i, yies la cantidad producida del servicio /, w; es el precio
delinsumo jy x;es la cantidad utilizada del insumo.

163. La segunda opcidn requiere utilizar como ponderadores la participacién del ingreso
obtenido por el producto i en el ingreso total, y la participacion del gasto en el insumo /
en el costo total. En este caso, la productividad de la empresa se define como:

Fcuacion 10
!
2
PTF ==
J

Z Sif
J=t

Donde r es la participacidn del ingreso del servicio 7 en el ingreso total, y s es la
participacion del gasto en el insumo j en el costo total.

164 Enlo que se refiere a la aplicacion de las metodologias a la regulacién por precio tope, el
nivel de precios de la empresa debe modificarse en funcién al cambio en Ja productividad
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de la empresa. Lo anterior implica que debe calcularse esta Oltima variable, segon la
siguiente expresion:

Ecuacionia

X = ALn(PTF)

165. Cabe destacar que, cuandose utilizan como ponderadores|a participacién enlosingresos
y gastos totales, la productividad de la empresa se calcula como la diferencia de la PTF
en dos periodos distintos:

Ecuacion 12
I

!
Ly R
Z’f.}'i ZI:' Yi

X = ALn{(PTF) = Lin(-= )— Ln(-= )

J

1.1 =1 _ -1
Z% ZSJ xj

=1 =1

-,

166. Segtn Coelli et al,, (2003), los ca mbios en la productividad total de los factores pueden
atribuirse a los siguientes factores:

e Cambio Tecnoldgico (o progreso técnico): es un incremento en la méxima cantidad
que puede producirse dado un mismo vector de insumos, y se refleja como un
desplazamiento en el tiempo de la frontera de produccion.

o Eficiencia Técnica Pura: es la capacidad de una empresa para conseguir la maxima

P produccién a partir de un conjunto de insumos.
{/é‘:“vlrjg-ﬁ\ e FEficiencia de Escala: es una medida del grado en que una ‘empresa esta
ta fhontie g} optimizando la escala de sus operaciones. Una empresa .puede ser d'emasiado
\‘i)%c I - pequefia o grandg, obteniendo como resultado una pepahzacio.n de la
N productividad asociada a no operar con la escala de operacion técnicamente
Optima.

o  Eficiencia Asignativa en la Combinacién de Insumos: &s la capacidad de la empresa
para combinar insumos en una proporcién tal que el cociente de precios de los
insumos iguale el cociente de los correspondientes productos marginales.

o  Eficiencia Asignativa en la Combinacion de Productos: es la capacidad de ia
empresa para elegir la combinacién de productos de manera que el cociente de
precios de los precios iguale al cociente de los costos marginales.

167. A pesar de que el RETA Y la Adenda No2 del Contrato de Concesién determinan que la
productividad ha de ser calculada mediante nomeros indices, no conviene olvidar que
existen otras alternativas para el calculo de la productividad. Las técnicas mas utilizadas
son: Data Envelope Analysis (DEA), Stochastic Frontier Analysis (SFA) y Building Blocks
(BB). En esta seccion se proporciona una breve descripcion de cada una de eflas®.

V.1 Metodologia Analisis de Envolvente de Datos (DEA)

168.La metodologia DEA es un método no paramétrico de estimacion de 12 eficiencia
productiva de la empresa, ya que no supone una determinada forma de la funcion de
produccidn de la empresa ni de los errores estadisticos correspondientes. En este

sz Para ver con mias detalle otras metodologias alternativas al calculo de la productividad pars fines regulatorios se puede consultar
OSITRAN (2004), OSITRAN (2008b), OSIPTEL (2004} y OSIPTEL (2007).
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164,

170.

171,

172,

contexto, si bien'la metodologfa DEA permite una mayor flexibilidad en la estimacién,
sus resultados no son susceptibles de pruebas estadisticas.

El DEA estima la eficiencia de la empresa en relacién a otras empresas de la misma
industria®, Para ilustrar come funciona Iz metodologia DEA, se asume la presencia de
diversas unidades productivas (puertos), que utilizan un solo insumo para producir un
solo producto. Cada punto numerado del Gréfico N© 22 indica la cantidad de insumos que
cada puerto ha empleado en la produccién del nivel de output alcanzado. En general se
observa que puertos que generan mas output, han de emplear mas insumos.

La aplicacién de la metodologia considera la construccidn de un poligono convexo
minimo que contenga totalmente a la nube de datos. Como se muestra en ef Grafico No
22, este poligono convexo (linea continua en negrita) constituye la frontera de
produccion de los operadores portuarios eficientes: aquellos que son capaces de obtener
una mayor produccion 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 produccidn
construida supone la existencia de rendimientos variables de escala, lo que permite
comparar las medidas de eficiencia de empresas pequenas y grandes con sus similares.

Gréfico N° 22
Ejemplo de Frontera Eficiente con DEA

6“ ....... :. ....... l, ....... -
e
5 ......... :. ....... :. ....... EEREE
PR SR S SR b
P RN
! ; ! 3
24 iin. 1 ....... ‘ A
1_ ........ r.-..... .I ...... : ........
0 E 1 i
0 1 2 3

X
Nota: CRS Frantier es Frontera de Retornos Constantes a Escala. VRS Frontier es Frontera de Retornos Variables a Escala.
Tomado de Coelli et al,, (2005), pdg. 275.

Para completar la medicién de la eficiencia de cada puerto de la muestra, es necesario
construir adicionalmente una frontera de produccién de rendimientos constantes a
escala, lo que permite que las empresas de cualquier tamafio puedan compararse entre
si. En términos de! Gréfico No 22, la frontera de rendimientos constantes a escala es el
rayo que se extiende desde el origen hasta el punto correspondiente a la empresa mas

5 Este es uno de los motivos por el cual fa aplicacién de esta técnica para el calculo del factor de productividad del TPM no seria
factible

» Y3 que resulta complicado encontrar puertos de caracteristicas simitares con fos que realizar fa comparacidn,
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180. 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
Ecuacion 14).

Ecuacion 14

ET: EE; T
X = X X
ETi~1v EE(-1 Tioa

Donde EE corresponde a la eficiencia de escala en el periodo t o t-1, y T es el nivel
tecnolégico en el periodo t o t-1.

181. Como se ha senalado anteriormente, puede calcularse el cambio de la productividad de

la empresa a través de funciones de distancia. Generalmente, el indice utilizado para
obtener el calculo de cambio en eficiencia es el indice Malmqgist, mientras que la
productividad de la empresa se calcula segin la siguiente expresion:

Ecuaciénag
¥ Di(Ye, X o)
DYy, X1)

Donde D. es la funcidn de distancia relativa a la tecnologia del periodo 1, yXeY
corresponden al producto y los insumos, respectivamente. La funcidn de distancia mide la
proporcion de los outputs en el periodo indicado, que se puede producir con los inputs del
mismo periodo, asumiendo la tecnologia de uno de los dos periodos, en este caso el
periodo 1.

' 182. La ventaja delindice DEA Maimquist es que permite estimar la productividad sin requerir

de informacién de precios, o 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 descomposicién de la productividad total de
los factores en sus diferentes componentes (cambio tecnoldgico, eficiencia técnica y
eficiencia de escala). Finalmente, es necesario sefalar que este indice es no paramétrico,
es decir, no requiere suponer una forma funcional especifica para las funciones de
produccion.

V.3 Metodologia de Analisis de Frontera Deterministico y Estocastica (SFA)

183. L.a metodologia SFA es considerada una versién paramétrica del método DEA. La

principal diferencia entre ambas metodologias radica en que la SFA asume una forma
funcional de las funciones de produccién de las empresas (Cobb-Douglas o
translogaritmica, por ejemplo). El resto del anlisis realizado para el caso de la
metodologia DEA, es el mismo que para el caso de la metodologia SFA.

184. Metodologicamente, el método SFA constituye una forma més cuestionable de medir la

eficiencia de una empresa que el método DEA, aunque cuenta con [a ventaja que los
parametros son susceptibles de pruebas estadisticas, dado que se asume una forma
determinada de la funcién de produccién. Aligual que en el caso de fa metodologia DEA,
las mayores desventajas se encuentran en la definicién de la muestra, la adecuada la
recoleccion de datos que permita un andlisis y la correccién por calidad de servicio.
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productiva (recta que pasa por el origeny el punto nimero 3). La distancia vertical entre
ambas fronteras de produccidn constituye la denominada eficiencia de escala.

173. En este contexto, la eficiencia productiva es el producto de la eficiencia técnica y
eficiercia de escala, o la distancia vertical entre los pares ordenados (insumo, producto)
de cada puerto y la frontera de produccion de rendimientos constantes a escala.

174. Metodoldgicamente, el método DEA representa {a forma menos cuestionable de medir
la eficiencia de una empresa, dado que presenta las siguientes ventajas:

o La eficiencia se mide directamente por comparacion con ofras empresas en la
misma industria.

e El método no asume la forma de la funcion de produccidn, lo que implica menos
restricciones.

175. Como se ha mencionado anteriormente, la Oltima 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 hipStesis. Es necesario sefialar, sin
embargo que, la mayor desventaja de la metodologfa DEA se encuentra en la necesidad
de conformar una muestra de empresas comparables, y la recoleccién de datos que
permita un anélisis 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 sequndo caso, la recoleccidn de datos puede convertirse en una labor complicaday
costosa.

176. Adicionalmente, otra desventaja radica en que la metodologia DEA es sensible 3 las
diferencias de tamafio de las empresas que conforman la muestra. (Ver Farrier-Swier
Consulting (2002) parauna discusion sobre la sensibilidad de esta metodologia a outliers).

177. Por Gltimo, un problema comtn a las medidas de eficiencia (la metodologia DEAnoes la
excepcidn) estd 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 imponer a
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 Malmgqiist

178. En lo que se refiere a la aplicacion de la metodologfa DEA al calculo de fa productividad,
es necesario contar con informacion para las empresas de la muestra por lo menos para
dos periodos. Una version simple del calculo 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.

Ecuacion 13

Ln(ER) = Ln(ET?) — Ln(ET: 1)

179. 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 tot-1.
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V.4, Metodologia Building Blocks

185, 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
metodologfa, el factor de productividad es aquel que permite que los flujos de ingresos y
de costos econémicos de la empresa regulada sean iguales en el tiempo, con la finalidad
que ésta obtenga beneficios econdmicos iguales a cero.

186. Esencialmente, el método depende de informacién contable de la empresa y un calculo
de la tasa de retorno del negocio por parte del Regulador. Enese sentido, la metodologia
es similar al mecanismo de regulacion a la tasa de retorno, pero utilizando un enfoque
prospectivost 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 regulacién a la tasa de retorno, a la empresa se le
permite la flexibilidad necesaria para determinar los precios de los servicios que
g conforman la canasta regulatoria.

.CARRILLO 3

_En términos sencillos, el precio regulado se obtiene siguiendo los siguientes pasos:

o FEtapa l: Se obtiene la cantidad de servicio producido, el ingreso asociadoy los
gastos por categoria (capital, mano de obra, y materiales) para el periodo

o anterior.
FoN N

e Y e Etapa lI: El Regulador debe proyectar la demanda del servicio y la tasa de
i g “ALLE§ retorno del negocio para el periodo regulatorio.
A » Etapa Ill: Se determina el ingreso requerido para el periodo regulatorio,
Rt

— asurmniendo que el costo promedio del periodo anterior se mantiene constante,
y que la empresa obtendra la tasa de retorno determinada por el Regulador.

o FEtapa IV: Se obtiene el precio requlado como el cociente entre el ingreso
regulado y la demanda proyectada.

188. 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
inversion en infraestructura.

189. Las desventajas de utilizacion de esta metodologia estén relacionadas, en primer lugar,
a los menores incentivos que ofrece a la eficiencia de la empresa. En segundo lugar, la
metodologla Building Blocks puede introducir un problema de circularidad en el calculo
de la productividad de la empress, pues se requiere de proyecciones de demanday costos
ajustados por productividad, que es la variable finalmente se desea determinar.

V.5 Metodologia de los NOmeros Indices

1g0. La metodologia que se emplea en el Pert) para estimar la productividad total de factores
es aquellz que utiliza ndmeros indices de cantidades. Estos permiten a homogenizacion
y agregacion de los diferentes oroductos e insumos de las empresas. Para elio, se utilizan
como ponderadores los precios de los bienes y factores de produccion.

st También conocido como enfoque bayesiana.
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191. La teoria econdmica utiliza diversos indices para la asignacion de insumos y productos.

Dichos indices corresponden a los desarroliados por Laspeyres, Paasche, Térnqvist y
Fisher. Diewert (1993) analiza las ventajas y desventajas de estos indices en base a
criterios axiomaticos y funcionales. Los criterios axiomaticos incluyen, entre otros, las
siguientes pruebas:

* Laprueba de cantidades constantes. Silas cantidades de los productos son iguales
en dos periodos, el indice resultante deberia ser igual en estos dos periodos, aun si
cambiaran los precios.

* La prueba de canasta constante. Si los precios son iguales en dos periodos,
entonces el ratio de cantidad del producto es igual al ratio de! valor del producto
para los dos periodos.

* Laprueba de incremento proporcional en producto. Silas cantidades del producto
en el segundo periodo se multiplican por un factor A, entonces el fndice para el
segundo periodo también deberfa multiplicarse por A.

¢ La prueba 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.

192. Como se muestra en el Cuadro N@s, el Unico indice que supera las pruebas axiomaticas

consideradas es el indice de Fisher. Los indices de Paasche y Laspeyresfallanen la prueba
de tiempo al revés, mientras el indice Térnquist no supera la prueba de la canasta
constante. En la practica, el indice T8rnqvist es muy similar al indice de Fisher, por o que
su utilizacion es comin entre los reguladores. Sin perjuicio de lo anterior, dados fos
resultados del anélisis de Diewert (1993), es recomendable la aplicacion del indice Fisher.

193. Por Ultimo, es necesario precisar cada uno de los indices mencionados asume una forma
distinta de la funcién de produccién. Los indices de Laspeyres y Paasche implican una
tecnologia de produccién lineal, el indice de Fisher asume una funcién de produccion
cuadratica, mientras que el indice de Tornqist supone una funcién de produccion
translogaritmica (mas flexible que las anteriores).

Cuadro Neg
FROPIEDADES AXIOMATICAS DE LLOS NUMEROS INDICES
Laspeyres Paasche Fisher Torngvist
Positividad Si Si si sf
ldentidad o prueba de precios constantes Si Si Si Si
Propercionalidad en precios acluales Si Si Si Si
Invariabilidad ai cambio de las unidades de medida Si Si Si Si
Prueba del tiempo at revés No No Si Si
Prueba de cantidad al revés No No Si No
Prueba de vator promedio para precios S5i Si Si Si
Prueba de limites St Si Si Si
Monotonicidad en precios actuales St Si Si No

Fuente: Diewert {1993}
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Ecandmices de OSITRAN.

194. Una de las criticas comUnmente realizadas a la metodologia de nimeros indices, radica

en el empleo de precios como ponderadores. En el caso de las industrias reguladas, las
tarifas no necesariamente reflejan la evolucion del precio del mercado. En consecuencia,
los cambios en la productividad total de factores de las industrias reguladas podrian tener

a0



FIUPUESLE UG NG VIS WS TS iy« 0 e o

© su origen en decisiones regulatorias, y no necesariamente.en ganancias (o pérdidas) de
eficiencia.

195. Adicionalmente, los nUmeros indices no permiten identificar los factores que explican los
cambios en la productividad de la empresa requlada. En otras palabras, los numeros
indices no descomponen la productividad de la empresa en el cambio tecnoldgico, la
eficiencia téenica y la eficiencia de escala.

196, No obstante, este es un inconveniente menor en el caso del TMP, debido a que no es
completamente libre de elegir ia escala de produccion a la que opera debido a las
inversiones obligatorias que ha de realizar.

V.  Regulacién por RPI-X en la Practica Nacional e Internacional

Vl.1. Experiencia Nacional

197. El Perd ha sido un pais pionero en la aplicacion del factor de productividad calculado
mediante ntmeros indices y por diferencias con la economia. De hecho, Pery es el Gnico
pais en el mundo donde se aplica esta metodologla para el célculo del factor de
productividad en las industrias de servicios portuarios y aeroportuarios.

198. La primera determinacién de un factor de productividad en el Per( se produjo en la
industria de las telecomunicaciones hasta la fecha. En el caso de revisiones tarifarias de
servicios de infraestructura de transporte ya se han realizado cuatro: dos en la industria
portuaria (para el TPM en el 2004, 2009), y dos en la industria aeroportuaria (para el
ALICH en el afio 2008 y 2013).

Industria de Telecomunicaciones

199. Las telecomunicaciones fueron el primer servicio pUblico en el Peru que se regulé por RPI-
X, calculando el factor de productividad por nimeros indices y por diferencias con la
economia. En este contexto, el primer factor de productividad se fijo para el servicio de
telefonia fija en el aho 2003, estableciendo gran parte de la metodologia que después se
utilizarfa en posteriores revisiones en la industria de telecomunicaciones, asi comoen la
industria de la infraestructura de transporte.

00.Entre los aspectos mas destacables del calculo del primer factor de productividad
realizado por OSIPTEL, se encuentra la obtencion del factor por diferencias con la
economia. El requlador adopté el enfoque “america no” gue propusieron sus consultores,
Christensen Associates, para el calculo del factor de productividad.

201. El enfoque americano consiste en calcular el factor de productividad de acuerdo con la
metodologia establecida por Bernstein y Sappington (1999). Este enfoque se denomina
"americano” porque fue el enfoque adoptado por la Federal Communications Commission
(FCC) para el calculo del factor de productividad de fas telecomunicaciones en los Estados
Unidos. Este enfoque también es conocido como no bayesiano, dado que el factor se
calculs en base a datos historicos, y no a proyecciones sobre el futuro.

ssVer Christensen Associates (2001).
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202.Christensen Associates descartd el enfoque “briténico”, 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.

203. De acuerdo con la férmula de Bernstein y Sappington, el incremento maximo en el precio
regulado que puede cargar la empresa corresponde a la diferencia entre la inflacién y el
factor de productividad. El factor se obtiene, al menos en teorfa, como la suma de la
diferencia entre el incremento en el precio de los insumos de |a economia y la empresa,
y la diferencia en la productividad total de factores de la empresa y la economia.

204.En el caso de Telefdnica del Pery, en la primera revision tarifaria {2001) el factor de
productividad que se aplicé a los servicios regulados fue de -6,00% anual. En la segunda
revision tarifaria (2004), OSIPTEL introdujo una modificacién a la metodologia utilizada
en el 2001. En este contexto, el regulador cuestiond que la empresa regulada estuviera
en una situacion de equilibrio competitivo de largo plazo, en la que los beneficios
economicos fuesen nulos.

205. 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 si la
empresa enfrentara presiones competitivas, En este contexto la empresa estaba en
capacidad de retener lo que OSIPTEL denomind un “excedente de explotacién”,
Considerando lo anterior, se afiadié al factor de productividad el factor M, cuyo valor fue
calculado como la diferencia entre la variacidn del excedente de explotacion de la
empresa regulada, y la variacién del excedente de explotacién que obtuvieron empresas - .
de telecomunicaciones no reguladas y sujetas a una mayor disciplina competitiva,

k) \ :
GRS 4 . .. . .
N )\ 206.Como resultado de estos cambios metodologicos el factor de productividad ascendid a-

Loy orit® ;} 10,07% anual para las canastas de servicios a las que se les aplicé el factor M55, mientras
5 & .. ,
‘{?geﬂsﬁg_gj,» que para el resto de servicios¥ alcanzé el -7,80% anual.

207. La Ultima revisidn tarifaria para el sector telecomunicaciones tuvo fugar en el afio 2007, y
también introdujo algunas variantes metodoldgicas. En primer lugar, se abandoné el
factor M utilizado en la revision del afio 2004. En segundo lugar, se calculd la
productividad de la economifa 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 IPCy el deflactor del PBI.

208.En la tercera revision tarifaria para los servicios de telecomunicaciones, el resultado del
factor de productividad fue de -6,42%.

209. La revisién del factor de productividad realizada para el periodo 2010 — 2013 continud con
la metodologia establecida en la revisidn anterior. Como resultado de a estimacion, se
obtuve un factor de productividad de -5,58%.

5% El factor M se aplics a dos canastas de servicios telefénicos: a fa canasta C (cargo Unico de instalacion) y a fa canasta D {renta
rensual y llamadas telefénicas tocales). En ambas canastas se considerd que la empresa regulada estaba obteniendo un excedente
de explotacian extraordinario.

% El factor M no se aplicé a la canasta E de servicios telefonicos que comprende las llamadas de larga distancia {nacional e
internacionat).
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210. Continuando con los cambios metodoldgicos establecidos en 2007, en 2013 el OSIPTEL
estimé un factor de productividad de -6,20% para el periodo2013 - 2016. '

Industria Portuaria

211, En el afio 2004, OSITRAN calculo el primer factor de productividad para el TPM,
concesionado a la empresa TISUR. Dicho factor de productividad se aplico a los
siguientes servicios:

o Cargaen transito desde y hacia Bolivia.
+ Carga fraccionada.
. Carga granel solido (granos).
= Carga regional de cabotaje.
«  Carga granel liquido.
. Carga fraccionada.
o Cargaentransitoy regional.
« Contenedores.

212. Desde el punto de vistade la metodologia de calculo, el factorde productividad se estimo
por diferencias con la economia, aplicando la metodologia estandar de numeros indices.
Para la estimacion del crecimiento de los precios de los insumos de la economia, por su
parte, se empled la propuesta que Christensen Associatess® hizo para la estimacion del
factor de productividad para las telecomunicaciones en el afio 2001.

213. Por otro lado, la agregacién de cantidades de productos e insumos se efectud con el

-
:g:x"‘ R 4 indice de Tornqvist, en la medida que este indice cuenta con buenas propiedades teoricas
Tomiil N . . 3 . .
3 %K-E 4 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 regutados, fue

de -4,16% anual.

214. Es necesario sefialar que la primera revision tarifaria realizada para el TPM sent6 las bases
metodoldgicas sobre las que se modificd el Contrato de Concesion de TISURy el RETA
en el afio 2006. Como se sefiald anteriormente estas modificaciones constituyen las
pautas metodoldgicas empleadas en la presente revision.

215. Posteriormente, en el afto 2009 5€ realizé la segunda revision del factor de productividad
de TISUR. El factor de productividad del Concesionario ascendi6 a 6,93%, el mismo que
entré en vigencia el 17 de agosto del afio 2009 y se mantendrd vigente hasta el 16 de
agosto del ano 2014.

216. En el proceso de revisidn del afio 2009, s& concluyo que existian usuarios que ostentaban
poder de negociacion frente el Concesionario. Se concluyd que para los demandantes de
-grandes volimenes de servicios portuarios a la carga con determinada calidad y por
largos periodos de tiempo es factible integrarse verticaimente y autoproveerse dedichos
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.

3% g propucsta consiste en estimar el crecimiento en los precios de los insumos dela economia como Ja sums entre 12 productividad
de la econemia y |2 inflacién de fa ecanomia Estoen |a practica supone eliminar la influencia de la productividad de la economia
an el calculo del factor por diferencias. Ver Christensen Associates (2001).



Industria Aeroportuaria

217. Enelafio 2008, se realizé la primera revisién tarifaria de los servicios regulados brindados
en el AJCH. Cabe sefialar que esta revisién fue la primera realizada en la industria
aeroportuaria empleando un factor de productividad calculado mediante ndmeros
indicesy por comparacién con la economfa.

218. Segun o establecido en el Contrato de Concesidn de LAP y diversas resoluciones de
OSITRAN el factor de productividad del ALICH se aplicé a los siguientes servicios:

* Usode aeroestacion (TUUA) nacional e internacional.

* Aterrizaje y despegue nacional e internacional.

* Estacionamiento de aeronaves nacional e internacional.
¢ Usode instalaciones de carga.

* Usode puentes de embarque.

219. Al tratarse del primer célculo del factor de productividad para la industria aeroportuaria
en el Perd, la revision tarifaria considerd diversos aspectos metodoldgicos.

220.En primer lugar, se opté por emplear el enfoque single till o caja Unica para determinar
los productos e insumos a incluir en el calculo de la productividad. De acuerdo con este
enfoque, para el ¢élculo 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 til, o caja doble, supone
incluir en el cdlculo de la productividad solo aquellos productos e insumos
correspondientes a los servicios regulados, lo que implica contar con una regla de
asignacion de costos comunes razonable en una industria caracterizada por la presencia
de economias de alcance significativas. ’
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221. En segundo lugar, se optd por utilizar el enfoque primalss. La alternativa hubiera sido
utilizar el enfoque dual®. Aunque es necesario sefialar gue ambos enfoques son
tedricamente equivalentes para el calculo de la productividad, en la practica, la eleccién
depende de la disponibilidad de datos®.

222. Por Ultimg, el céleulo del factor de productividad utilizé el enfoque no bayesiano, es decir,
supuso que la mejor prediccidn para la evolucion futura de la productividad es la
informacion pasada. Para calcular la productividad histérica, se utilizd 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 evolucidn de la productividad.

223.El factor de productividad aplicable a las tres canastas de servicios aeroportuarios
regulados ascendid a 0,53% anual.

* El enfoque primal surge al considerar que la empresa toma sus decisiones de production can la intencidn de maximizar sus
beneficios.

5 El enfoque dual surge al considerar que la empresa toma sus decisiones de produccion con laintencion de minimizar sus castos.

& Para una amplia discusién de los ventajas en inconvenientes de utiliza: 2l enfoque primal o el enfoque dual cansultar OSIPTEL
{z007).
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224. Posteriormente, en el afio 2013, se realizé fa segunda revision tarifaria mediante el
mecanismo de RPI-X. Se aplicaron los mismos criterios metodologias implementadas
en la primera revisidn. En esta ocasion, el factor de productividad para el periodo 2014-
2018 fue de 0,05%.

Vl.2. Experiencia Internacional

Nueva Zelanda

225. En Nueva Zelanda los puertos estan sujetos por un lado a la regulacién de la industria y
por otro a las leyes generales de competencia. Hasta la década de los ochenta, los
servicios portuarios eran provistos directamente por el sector publico. Los puertos eran
gestionados por autoridades portuarias regionales, mientras que |a planificacidn general
estaba a cargo de una autoridad portuaria nacional.

426.Tras la reforma, compafias privadas adquirieron parte de la propiedad de la
infraestructura portuaria y la responsabilidad de su gestidn como un negocio. Asimismo,
comenzaron a cotizar en bolsa.

227. En Nueva Zelanda no existe regulacién de las tarifas portuarias. La opinion prevalente®
es que existe un nivel de competencia tal en la prestacidn de servicios portvarios que
s impide que los puertos abusen de su poder de mercado. Por lo tanto se desaconsejauna
/@‘.ﬁffe requlacién de tarifas a gran escala. Estono es &bice para que se hayan producido aigunas
aiE & denuncias por abuso de poder de mercado por parte de algunos usuvarios de los puertos.

R 228, En definitiva, dadas las condiciones competitivas de los puertos en Nueva Zelanda, en
este pais se ha optado por tratar los problemas puntuales que algunos usuarios puedan
tener en sus respectivos 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

229.La Comision de Servicios Esenciales (Essential Services Commission, ESC por sus siglas en
inglés) es la entidad encargada de regular los puertos victorianos comerciales, segin lo
establecido en la legislacidn de 1995 sobre servicios portuarios. Los puertos victorianos
reseriados son los de Melbourne y Hastings de propiedad estatal, y los de Geelong vy
Portland de propiedad privada.

230. El puerto de Melbourne es el puerto integrado mas grande de Australia, posee 30
amarraderos y maneja el 37% de [z carga transportada en contenedores. El puerto de
Geelong es el segundo puerto comercial mas 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 petréleoy acero, mientras que Portland es
un puerto granelero y de minerales.

2 \ar Charles River Associates {2002).
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231. En el caso de los puertos australianos, los servicios regulados corresponden a los servicios
por el uso de los canales y los servicios de amarraderos (uso de amarradero y manejo de
carga).

232. 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 ef 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 que sirven a los puertos de Melbourne y Geelong, y, por otra parte para el resto
de puertos victorianos.

233 Al puerto de Melbourne y fa VCA, se aplicé un esquema CPI-X utilizando una metodologia
de Building Blocks para el calculo del factor de productividad el mismo que ascendid a
5,2% para el primero y a 2,1% para el sequndo. Para el resto de puertos, se establecid la
indexacion de las tarifas de acuerdo al CPI. 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 tope de precio promedio.

234. 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 requlacién.

AP AN _ .
{fo 5;3;;\.& ;%) 235. En el 2004, la ESC presentd un documento sobre la regulacién de los puertos victorianos
:f,,sﬂq7,26§€' que COl:lfifuy? y recomienda bajo un ajrlmahsrs de poder de mercado, un esquema de

el regulacion “light-handed” o de supervisién de precios. Solo aquellos servicios en los que

no existe competencia, como es el caso de los servicios que se brindan en el terminal de
contenedores de Melbourne, estardn sujetos a un esquema de regulacién por price cap.

236. 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, fa regulacion econémica de los servicios portuarios del sur de Australia se
introduce el afio 2000, mientras que los puertos de esta area son privatizados en el afio
2001. Los servicios sujetos a regulacién de precios incluyen provisidn de acceso a las
naves, facilidades para cargay descarga de las navesy uso de amarraderos. Cabe resaltar
que inicialmente las tarifas tope fueron fijadas por un periodo de tres afios.

237. En necesario sefialar que los servicios de canales, practicaje, uso comun de amarraderos
y algunas facilidades de manejo da granos, estdn sujetos a regulacion de acceso.

238. El afio 2003, la ESCOSA revisé el marco requlatorio, estableciendo Ia vigilancia de precios
para los servicios maritimos esenciales. En el 2004, el estudio de determinacién de
precios concluy6 que el esquema de vigilancia de precios deberia continuar hasta la
siguiente revision en el 2007.
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Costa Rica -

2349.

240.

241.

242,

243.

Geograficamente los puertos costarricenses se encuentran ubicados en fa costa atlantica
(Limén y Moin), administrados por la junta de Administracién Portuaria y de Desarrollo
Econdmico de la Vertiente Atldntica (JAPDEVA), y la costa del Pacifico (Caldera,
Puntarenas y Punta Morales), administrados por el Instituto de Puertos del Pacifico
{INCOP).

El INCOP ha trasladado algunos servicios al sector privado dentro de un proceso de
modernizacidn y privatizacion. Ambos administradores portuarios se encuentran bajo
esquemas de regulacion por Tasa de Reforno, pero con enfoques diferentes, 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 formula:

Ecuacién 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 Desarroilo.

]

Los Costos del Servicio Prestado representan el total de ingresos minimos necesarios
para cubrir fos egresos. La construccion de estos costos mediante bloques revela la
utilizacidn de la metodologia de Building Blocks. Los ingresos deben obtenerse mediante
la aplicacién de una estructura tarifaria que tome en cuenta la demanda de servicios por
blogues de consumo.

Para el calculo de los componentes de la férmula se utiliza un modelo financiero que
involucra la proyeccidn de gastos, base tarifaria y rentabilidad. Esta sltima, en caso de
empresas pUblicas, determina un excedente destinado a la inversion en infraestructura
para el desarrollo del sistema.

244.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, muellajey desembargue.

245. Los costos promedio de cada servicio se asignan individualmente mediante fa siguiente

expresién donde el subindice i refiere cada uno de los servicios mencionados.

Ecuacion 17
4 =G0, (r+8)xK,
i 0 o

=t
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Donde:

* Ai Tarifa por el Servicio /.

* CO: Costo Operativo del Servicio Prestado i.

* O Cantidad del Servicio .

* O;*: Cantidad Optima del Servicio i (capacidad).

* r:Tasa de Retorno Aceptable (incluye un monto para ef desarrollo regional).
* 9 :Tasa de Depreciacion Lineal.

* Ki Monto de la Inversién para el Servicio i.

246.El primer sumando representa los costos operativos promedio del servicio i. La
proyeccidn de estos costos se calcula en funcidn a los Ultimos tres afos, Ei segundo
componente de la derecha, por lo tanto, representa el costo de capital promedio de largo
plazo.

247. Sila tasa de utilizacion Q;/ Q" 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
optima correspondiente a cada servicio, el puerto con mayor utilizacién recuperard la
mayor parte del capital fisico empleado.

248.En la estimacién de la capacidad 6ptima se toma en cuenta: (a) el stock de la capacidad
actual de la infraestructura, (b) el tiempo méximo de Ia utilizacidn de fa infraestructura
en un afo vy (c} la tasa de utilizacidn critica.

México

249. La Secretaria de Transportes y Comunicaciones es el organismo encargado de establecer
las bases para la requlacion 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, creandose las Administraciones Portuarias Integrales (API) con la finalidad de
descentralizar la administracién portuaria concentrada anteriormente en la empresa
estatal Puertos Mexicanos.

250. Las APl actan 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 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 concesién. Asimismo, la Ley establece que: “Los administradores
portuarios, de conformidad con lo que la Secretaria de Comunicaciones v Transporte
establezca en sus titulos de concesidn, podrdn determinar las bases tarifarias y de precios a
que se sujetaran los operadores de terminales, marinas e instalaciones portuarias y los
prestadores de servicios con quienes tengan celebrados contratos.”s3

251. De la misma manera la norma estipula que: “£n la requlacion se podran establecer tarifas
¥ precios maximos por el uso de bienes o la prestacion de servicios especificos o conjuntos de

& Articulo 6o del capitulo de precios y tarifas de la Ley de Puertos de México.
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estos, asi como mecanismos de ajuste y periodos de vigencia.”$ Seguin Estache; Gonzalez
y Trujillo (2002), estas tarifas méaximas se aproximan a los costos marginales de largo
plazo para cada puerto, siendo revisadas cada cinco afios para reflejar fas ganancias en
eficiencia obtenidas.®

Colombia

252. En materia de infraestructura portuaria, la Direccidn General de Transporte Maritimo y
Puertos del Ministerio de Transporte es la institucion que posee facultades de regulacion.
Entre éstas se encuentran la elaboracién de propuestas de reglamentos técnicos, la
supervision de las concesiones, la elaboracién de propuestas de normativa portuaria, Ia
aprobacién y otorgamiento de concesiones portuarias y la construccion de puertos.

De acuerdo a un informe de NERA (2002), realizado para el Ministerio de Transporte,
sobre aspectos institucionales de la requlacion del transporte en Colombia, existe
duplicidad de funciones en los ambitos de normatividad econdmica y reglamentacion
técnica entre la Direccién General de Transporte Maritimo y Puertos, la Direccion
Maritima y la Comisién de Regulacion del Transporte. En la actualidad, el poder ejecutivo
ha retirado toda facultad requladora a la Direccion Marftima.

254. Con Ja reforma portuaria de 1991, se eliminé el monopolio pUblico sobre la propiedad de
los puertos, ejercido por la Empresa Puertos Colombia. En este contexto, los puertos se

e otorgaron en concesion bajo esquemas privados, mixtos y publicos. Las sociedades
‘T:E';} portuarias actian como landlords, pudiendo contratar a terceros para la realizacion de
; éi:u& Q las operaciones portuarias.
:‘ A A.:-f_:;f
st 255. 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 actle en situacion de monopolio natural, el Ministerio de Transporte
tiene la facultad de fijar las tarifas.

El Salvador

256.De acuerdo con el Reglamento Especial para la Aplicacion 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 sefala que la Autoridad Maritima Portuaria podra elegir entre realizar
un benchmark o una regulacién por tasa de retorno.

257. Sélo en el caso de ajustes tarifarios debido a cambios tecnologicos o a mejoras en la
eficiencia, la autoridad debera utilizar una requlacion por precio tope de la forma IPC—X.

s Articulo 61 del capitulo de precios y tarifas de |2 Ley de Puertos de México.

8 “The limits approximate the leng-run marginal cost of each port ~operaling and investment cost- and hence tariffs are different for
each port but close to the level that would rezult 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 obteined from competition between the ports.”
Estache et af,, {2002). pag. 548.
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VII. Comparacién de Mecanismos Regulatorios Portuarios

258. 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 excepcién del puerto de Melbourne, se ha migrado hacia una
regulacién més laxa, pasando a un esquema “light-handed”. En Nueva Zelands, la
regulacion es similar ya que no existe requiacién 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 ningdn pais el factor de
productividad se calcula mediante ndmeros indices y por diferencias con respecto a la
economia.
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Vill.  Propuesta del Regulador para el Calculo del Factor de Productividad para el
TPM

259. En esta seccion, se desarrolla el célculo del factor de productividad para el TPM. Sequin

Bernstein y Sappington (1999), para la expresién que determina el factor X o factor de
productividad, es:

Ecuacién 18

x {wew 7 1)

Donde:

. W es el crecimiento de los precios de los insumos de la economia.
L4 es el crecimiento de los precios de los insumos de la empresa.
o T es el crecimiento de la productividad de la empresa.

* T es el crecimiento de la productividad de la economia.

260. A continuacion se desarrolla la forma de célculo de cada uno de los cuatro componentes
de la Ecuacion 18.

Qﬂaﬁswjﬁ 261.La productividad total de factores se define como la diferencia entre |a variacion

o promedio de la produccién de servicios portuarios y la variacidén promedio en la
utilizacién de los insumos necesarios para la produccion de dichos servicios. Como
existen distintos servicios y distintos factores de produccién, es preciso emplear nimeros
indice que permitan su agregacidn.

Vill.z.1. Calculo del indice de Productos

262. Para obtener el indice de producto, es preciso contar con datos de cantidades y precios
de servicios provistos por el TPM. Las cantidades, mostradas en el Cuadro Ne 7, se
obtienen de informacion extracontable de la empresa, mientras que las unidades de
medida corresponden a las habituales en el negocio portuario.
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263. Es necesario sefialar, sin embargo, que las unidades de la categoria de Servicios Varios
no son homogeéneas, debido a que se encuentran expresadas en délares. Para obtener la
serie de unidades correspondiente, se deflactaron los ingresos obtenidos a precios
corrientes por el IPM ajustado por tipo de cambio, como se muestra en el Cuadro Ne . En
este caso, la serie de unidades no se obtiene de forma directa, contando ef nimero de
servicios vendidos, sino de forma indirecta, mediante una serie de ingresos expresada en

términos reales.

Deflactor de Servicios Varios

Cuadro Ne 8
IPM Ajustado por Tipo de Cambio

1P 1989 2000 2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice Ajustado Base 1594 9332 103,81 103,04 102,77 106,09 113,58 236,66 122,34 132,58 133,01
[ndice Ajustado Base 2000 SL47 100,00 101,21 100,94 104,21 109,60 214,88 11598 120,41 228,69
Tipo de Cambio Promedio*
5f.porUss 338 343 380 352 348 341 330 327 313 a9
[ndice Base 2000 96,51 100,00 10052 10080 99,65 g7,82 94,46 93,83 Bg,65 B384
1PM Corregido Tipo de Cambio
Indice Base 2000 0,943 3,000  T,007 1,001 1,045 120 1,216 1,279 3,343 1,535

PM: 2009 20010 2011 20032 2013

Indice Ajustado Base 1994 126,43 129,29 135,84 138,00 138,36

Indice Ajustado Base 2000 124,19 127,00 133,43 135,54 135,90

Tipo de Cambio Promedio®

S/.porUss 3,02 2,83 2,75 2,64 2,70

Indice Base 2000 86,31 Bo,97 78,93 75.60 7745

IPM Corregido Tipo de Cambio

Indice Base 2000 1,439 1,568 1,630 1,793 1,755

Fuente': INEJ,
Fuente®: BCRP.

Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

264.En lo que respecta a los precios, de acuerdo con la metodologia de calculo del factor de
productividad mediante nOmeros indices, estos corresponden a los precios
efectivamente percibidos por el Concesionario por la prestacidn de servicios en el TPM.
Pado que no se cuenta con dicha informacidn, se utilizaron precios implicitos, es decir, el
cociente entre los ingresos recibidos y las unidades de servicios producidos.

265. Para mantener la consistencia metodoldgica, deben considerarse en el analisis los
ingresos efectivamente percibidos por TISUR. Por lo tanto, debe descontarse la
Retribucion al Estado (5% de los ingresos brutos) y el pago de la Tasa Regulatoria (1% de
los ingresos brutos) de los ingresos.

266.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 obtenidos utilizando
precios implicitos derivados de los ingresos brutos son los mismos que los precios
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implicitos derivados de los ingresos netostss™ |os ingresos brutos por ventas de servicios
se muestran en el CuadroN°g.

6 Ese no es siempre el caso para todos los concesionarios de infragstructura de transporte. En el caso del ALUCH de Lima, el
porcentaje de ingresos brutos en relacién a los ingresos netos efectivamente percibidos por el concesionario no &s constante para
todos los servicios. Esto obliga 2 calcular y emplear los ingresos netos para ia elaboracion de los indices, como se muestra en
QOSITRAM (z008).

o Matematicamente sucede que para el céleulo de los indices de Laspeyres y de Paasche que componen el indice de Fisher, los
porcentajes a los que hay que multiplicar los ingresos brutes para 1z obtencién de los ingresos netos para el concesionario sen
caonstantes, y por tanto, s& simnplifican tante en el numerador como en el denominador de los citagos indices.
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- 267. De esta manera los precios implicitos para cada afio de los servicios que presta TISUR se”
obtienen de la siguiente manera:

Ecuacion1g
R ¢
P; - )
Q
Donde:
e P/ es el precio implicito del servicio fen elafot.
o I es el ingreso por el servicio / durante elafiot.
o Q/ es [a cantidad vendida del servicio i durante ef ano t.

268. Los precios implicitos calculados de acuerdo a la ecuacién anterior se muestran en el
Cuadro Ne1o .

269.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 Ne 111, la variacion promedio para el periodo 2000-2013 del indice de
producto de TISUR ascendio a 7,77%.
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Cuadro N®z2
Variacién de la Produccién en el TPM

Indices de Cantidades de Productos 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
indice de Laspeyres 1,073 0,907 1,023 0,990 1,015 1,285 1,363 3,065
[ndice de Paasche 1,035 0,340 1,000 0,866 1,023 1,282 1,361 1,061
[ndice de Fisher 1,053 0,873 1,007 0,978 1,021 1,283 1,362 1,063
Crecimiento Anual
Ln. del Indice de Fisher) 5,12% -13,61% 0,66% -2,2606 2,01%  24,94% 30,85% 5,10%

indices de Cantidades de Productas 2009 2010 201% 2022 2013 Promedio

indice de Laspeyres 1,084 1,145 1,07¢ 0,981 1,269

Indice de Paasche 1,048 1,135 1,070 0,972 1,253

indice de Fisher 1,066 1,140 1,070 0,576 1,261

Crecimiento Anual B,42%6 13,30% 6,749 -2,42%  238% 7,77%6

(Ln. del [ndice de Fisher)

Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Villa.2. Calculo del indice de Cantidades de Insumaos

T
T e ,
N o A 570, Para efectos del calculo del factor de productividad, se considera que el Concesionario
% y P s q
L utiliza 2 tipos de insumos: mano de obra, productos intermedios y ¢a ital.
& 34p P y cap
.

- 271. Es necesario sefalar que el indice de cantidades de insumos es mas elaborado que el
indice de productos por dos razones. En primer lugar, al agrupar costos heterogéneos
bajo un mismo rubro, no es posible tener un indicador de fas unidades fisicas de los
insumos empleados. Por consiguiente debe utilizarse la aproximacion indirecta para
caleutar el indice de cantidades, deflactando la serie de costos incluidos bajo
determinados rubros de insumos por un indice de precios apropiado. Esta circunstancia
ce 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 guraderos,
respectivamente. Existe una gran disparidad de bienes intermedios y de bienes de
capital, por fo que no puede definirse (o serfa extraordinariamente costoso) un indicador
de unidades fisicas para calcular precios implicitos.

272. 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 esuna relacion entre flujos, pues relaciona la cantidad producida
de servicios y los insumos empleados durante un periodo de tiempo-.

Vifl.r.2.1. Obtencién de las Series para los indices del insumo Mano de Obra

273. El insumo mano de obra se calcula a partir de los gastos laborales de fa empress,
excluyendo la participacion de los trabajadores en los beneficios de la misma. Para el
calculo del insumo de trabajo, se emplea un indice de cantidades con un precio implicito,
que se obtiene dividiendo el gasto total de laempresaen el factor trabajo entre el numero

de horas-hombre.

22 p, diferencia de los pagos por trabajo o material que al estar referidos al estado de pérdidas y ganancias sonun flujo
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274.En el TPM, existen dos tipos de trabajadores: estables y eventuales®, por lo gue es
conveniente considerar estas categorfas del insumo trabajo por separado. Es preciso
recordar que las unidades en las que se cuantifica el insumo trabajo no es el nimero de
trabajadores, sino las horas hombre utilizadas en Ia produccion de servicios. Esta unidad
s mas apropiada en industrias como la portuaria, caracterizadas por un elevado indice
de temporalidad en la mano de obra.

275. 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?.

276. Las horas hombre utilizadas, por categoria de trabajador que se muestran en el Cuadro
N°12, se obtienen de reportes extra contables.

Cuadro No 12
Horas Trabajadas en &l TPM

Insumo Trabajo
Horas
Categoras Laborales 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Personal Estable

Funcicnarios 11109 15 504 88cg B85y 31074 14 304 24 304 14 {00 22 456
Empleados 142217 161685 167020 177148 187833 197447 228232 248144 287008
Personal Eventual 33684 68179 ggz2 95443 116334 353784 144990 241776 285153
Insumo Trabajo
Horas
Categorias Laborales 2005 2010 2011 2012 2013

Personal Estable

Funcionarios 27 472 17472 24960 27 456 32 448
Empleados 379392 410720 662224 B20568 Bg6 064
N e
SE 4\‘ Personal Eventual 336552 37232 374904 180648 197320
15 \'QBO 4’%
| Age CRUE 2 Fuente: TISUR.
\‘%N o / Elaboracidn: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

277. Para obtener los precios implicitos correspondientes, es necesario contar con el gastoen
remuneraciones del Concesionario, que se muestra en el Cuadro Ne 13. Cabe precisar, que

a partir del afio 2009 se excluye la “participacién de trabajadores” de fa cuenta “gastos en
salarios”7,

s Entre tos tipos de trabajadores mas frecuentemente contratados de forma ternporal se encuentran los maovilizadores, tasjadores,
gavieras, apoyo al patio de minerales y operadores de equipo. .

 Asiio recoge la Sequnda Adenda que modificd el contrato de concesidn,

" Similar criterio se utilizd en OSITRAN (z009).
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Cuadro N°a3
Gasto Anual en Mano de Obra en el TPM

Gasto en Salarios

uss

Categorias Laborales 2000 2001 2002 2003 2004 3005 2006 2007 2008
Personal Estable
Funcionarios jog7e3 351965 3piyog  2yBobz 378395 403455 490534 520003 By 873
Empleados 548016 646 355 631 682 B30 234 661 679 711 664 700166 878 068 1157562
Personal Eventual 55733 189138 267 249 217 711 244230 256 707 234, 787 412892 500 6Bg

Gasto en Salarios
Uss
Categorias Laborales 2009 2920 2011 2012 2023

Personal Estable

Funcionarios 854 606 1192 876 1594 415 2983313 1477261
Empleados 1580724 1684169 2418381 3806782 4707363
Personal Eventual 629 411 643856 1064 092 848197 792322

{*) Corresponde al ano proforma debido 2l cambio en la contabilizacidn de la participacion de los trabajadores.

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

f ¢ 8 ~78. Coma se menciono anteriormente, para obtener las series de precios implicitos basta

ot dividir el gasto para cada categoria laboral entre 1as series de horas trabajadas. De esta

s manera los precios implicitos para cada afio de los servicios que presta TISUR se obtienen
de la siguiente manera:

Ecuaciénzq
G
W/r o
¢ Lj

!

Donde:

o WY es el precio implicito de fa categoria laboralienelafio t.

e G{ es el gasto de la mano de obrade la categoria faboral i durante elafio &.
o Ltf es la cantidad empleada de mano de obra de la categoria laboral i

durante elahot.
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279. El resultado de aplicar la formula anterior se muestra en el Cuadro Nex, .

Cuadro Neay,
Precios Implicitos del Insumo Trabajo en el TMP

Precios Implicitos Trabajo
USs / Hora

Categorias Laborales 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Personal Estable

Funcionatios 27,89 22,70 41,96 31,39 34,17 28,22 34,29 36,11 39,09
Empleados 3,85 400 3,66 3,56 3,52 3,60 321 354 417
Perscnal Evantual 2,84 77 2,31 2,28 2,10 1,62 1,70 1,76

Precios Implicitos Trabajo
USs /Hora
Categorias Laborales 2009 1010 2021 2012 2013

Fersonal Estable

Funcionarios 48,91 68,27 63,88 72,24 45,53
Empleados 4,17 4,30 3,66 4,64 5,25
Persanal Eventual 1,87 1,73 2,8¢ 4,70 5,02

Fuente: TISUR.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién v Estudios Econdmicos de OSITRAN,

280.El crecimiento promedio en el indice del insumo trabajo para e} periodo 2000-2013
ascendiod a 11,88% anual.

Cvadro Noag
Variacion de las Cantidades del insumo Trabajo en ef TPM

Indices da Cantidades del tnsumo Trabajo 2801 2002 2003 2004, 2005 2006 2007 2008
Indice de Laspeyres 1,310 1,002 0,992 1,138 1,173 1,044 1,180 1,278
[ndice de Paasche 1,299 o,8g3 0,991 1,140 1,156 1,038 1,279 2,274
[ndice de Fisher 1,304 0,946 0,991 1,239 1,166 1,041 1,179 1,276
Cracimiento Anual
- - 6, 9%

fLn. del Indice de Fisher) 26,58% 5,51%6 08895 13,0196 15,3596 4,028 1 G750 24,34

fndices de Cantidades dal Insumo Tra bajo 2009 2010 2011 2012 2013 Promedic

Indice de Laspeyres 1,109 1,064 1,438 1,038 1,119

Indice de Paasche 1,084 1,067 1,381 1,001 1,110

Indice de Fisher 1,096 1,061 3,410 3,019 1,124

Crecimiento Anval 9,20% 5,50%6 35,33% 1,590% 10,83%% 11,597%

{Ln. delIndice de Fisher)

Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

VIll.1.2.2.  Obtencién de las Series para los indices del Insumo Materiales

281. El insumo Materiales comprende los bienes y servicios que el Concesionario adquiere a
otras empresas para su funcionamiento.
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282. 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 délares a precios constantes.

283.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 elinsumo
capital y en el insumo trabajo.

584.Como se muestra en el Cuadro N°i6, la serie anual de gastos de materiales relevantes
para céiculo del factor de productividad, se calcula como la diferencia entre los gastos
totales menos los gastos relativos al trabajo (salarios), los gastos relativos al capital
(depreciacién y amortizacion) y la partida “otros” (impuestos y la provisién cuentas de
dudosa cobranza’).

e

o

——

Liv S

ig gp CALE

L
.
>

o pgpedh
e

et

72 { 0§ insumnos necesarios para Ja pro-uccion de los servicios vendidos que se provisionan cuando existen dudas sobre su tobro, ya
han sido previamente contabilizados enlas cantidades de capital, trabajoy en el resto de gastos querecoge la partida de materiales.
Por fo tanto, es preciso excluirlos del célculo para no contabilizarlos dos veces.
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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. 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°ay
Deflactor del Insumo Materiales en el TPM

Deflactor de Materiales

indice Precios al Consumo 2999 2000 2003 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice Base 2009 77,45 Bo,37 81,96 8212 83,97 87,05 BB,46 g0,23 91,B3 97,15
Indice Base zo0o 96,38 o000 101,98 102,27 104,48 10831 11006 122,36 114,26 120,87

Tipo de Cambio Promedio

5l.porUss 3,38 349 3,52 352 3,48 342 3,30 3,27 3113 2,93
indice Base 2000 g6,92 100,00 100,52 1c0,Bo 44,65 57,82 4,46 93,83 8g,66 83,84

IPC Ajustado Tipo de Cambio

[ndice Base zo00 0,89 1,00 1,01 1,01 1,05 1,33 1,17 1,20 1,27 144
i
',"" 5 R <
7 \‘JQBU A

} A
%c. 3P opLE éi Deflactor de Materiales
B Z
EN oFF
% K
"%ﬁy Indice Precios al Consumo 2009 2010 2011 2012 2013
indice Base 2009 106,00 301,53 104,95 108,79 211,84
Indice Base 2000 124,42 126,32 230,58 135,35 139,15

Tipo de Cambio Promedio

Si.porUSs . 3,01 2,83 2,75 2,64 2,70
indice Base 2000 86,32 80,97 78,03 75,50 77,45

IPC Ajustado Tipo de Cambio
{ndice Base 2000 1,44 1,56 1,65 2,79 1,80

Fuente; INEIl, BCRP,
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

586. Para deflactar la serie de gasto corriente en materiales y obtener la serie de unidades
(gasto real en materiales), se utilizd la siguiente formula:

Ecuacidn 23
GCorrr'en!e
{

Real __
G,

- IP C AjustadoTpodeCambio
t

Donde:

o G esel gastoreal en materiales (unidades) durante el afio t.
o G Lomeme es el gasto corriente en materiales durante elafot,
[PC HistadoTipodeCambio es ef IPC ajustado por tipo de cambia (precios) enefano

(-]

7 E| IPC ajustade que se prorrorciona en la Sltima fita de (a Cuadro Noiz, es la division del IPC (en afio basa 2000} ¥ el indice de
evolucion del tipa de cambio (también en afio base 2000), todo ello multiplicado por 100.



287. Como se observa en el Cuadro Ne 1818, la serie de cantidades del insumo materiales
equivale a la serie de gasto anual en productos intermedios expresada a precios

constantes del afio 2000.

Cuadro N¢ 18
Gasto Anual Real en Materiales en el TPM

Unidades de Materiales
USs Constantes 2000

2000 2001, 2002

2003 2004 2005 2006 2007 2008
Gasto Real en Materiales 3257927 3287300 3202978 3467023 32392y 3156476 3566306 4208100 3458816
Unidades de Materiales
USs Constantes 2000
2009 2010 2011 2012 2013
Gasto Realen Materiales 4118255 4635692 5506188 5754355 7215818

Fuente: TISUR, INEI, BCRP.

Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicas de OSITRAN,

288.El Cuadro Ne 1g muestra que el crecimiento promedio en el indice del insumo materiales
utilizados por el TPM para el periodo 2000-2013 ascendid a 6,01% anual.

Cuadro N° a5
Variacién de fas Cantidades del Insumo Materiales en el TMP

Indices de Cantidades del Insumo Materiales 2001 2002 2003 2004 2005 . 2006 2007 2008
Indice de Laspeyres 3,000 13,0017 13,0528 0,943 90,9745 1,1298 21,3800  0,9408
Indice de Paasche 3,0090 1,0017  1,0529 20,9342 09745 13268 11800  o,9408
Indice de Fisher 10080 1,0017 13,0528 00,9343 0,9745 1,128 13800  o0,0408
Crecimiento Anwal 0,90%  o0,17% 515%  -5Bo%  -2,50% 12,219  16,55%  -6,31%
(Ln. detindice da Fisher)

Indices de Cantidades del Insumo Materiales 2009 2010 2013 2012 2013 Promedio

Indice de Laspeyras 20403 33256 12,1878 31,0465 31,2345

Indice de Paasche 30403 1,1266 1,3878 3,046 13,2345

indice de Fishar 10403 1,1256  3,1878 0469 31,2345

Crecimiente Anual 3,95%  11Ba%  17,23% 4,589 21,0696 6,019

{Ln. del Indice de Fisher)
Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elaboracidn: Gerencia de Reguiacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vill.1.2.3. Obtencion de las Series para los indices del Insumo Capital

289.Enlo que se refiere alas 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 produccion 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 corresponderan af valor neto de depreciacion de los bienes de
capital, expresado en délares deflactados por un indice apropiado.
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290.

291.

292.

2Q3.

2G4

295.

En este contexio, para obtener las unidades de capital presentes durante cada afoenla
produccion de los servicios portuarios, es preciso obtener el stock de capital al 31 de
diciernbre 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 voluntarias, realizadas por el Cancesionario.

Cabe precisar que enel 2011 entré en vigencia la aplicacion de las Normas Internacionales
de Informacidén Financiera (CINIIF). La CINIIF 12, conocida como “Acuerdos de Concesion
de Servicios”, es una interpretacion publicada por el Comité de Interpretacion de las NIIF
que afecta la preparacion de la informacién 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 concesidn que lo obliga a proveerel servicio publico de acuerdo con
los términos especificados en el contrato de concesidn, y deben ser clasificadas como
parte de los activos intangibles.

Con la aplicacién de la CINIIF se genera un quiebre en la evolucion de las cuentas de los
activos en z011, debido a que el valor contable de la infraestructura que antes se
registraba en el rubro de activos fijos, a partir de esta fecha se debe registrar en activos
intangibles. De esta manera, el valor de los activos intangibles pasa de alrededor de US$
3 millones en 2010 a cerca US$ 21 millones en 2011.

Con lafinalidad de distorsionar el calculo del factor de productividad producto del cambio
de normas contables {y que no se encuentran relacionadas con la productividadde la
empresa), se construy6 un afio proforma para el 2011 que pueda compararse con el 2030.
La introduccidn del afio proforma sigue la metodologia empleada por OSITRAN en la
primera revision tarifaria del Aeropuerto Internacional Jorge Chavez (2008). Esta
metodologia se aplica con el fin de efectuar comparaciones homogéneas afio a afio. El
afio pro forma 2011, se construyé suponiendo que en dicho afic no se aplican la CINiF 12,
de tal manera gue se pueda cormparar con el 2010.

De esta manera, el stock contable de capital de TISUR, para cada categoria de capital se
obtiene aplicando la siguiente formula:

Ecuacion 22

K =K, +I'—(D, -D )+ 4,

Donde:

o K{ es el stock de los bienes de capital i al final del afio t neto de
depreciacion.

off es |a inversién realizada en bienes de capitalien el momento durante el
anot.
o D/ es la depreciacion acumulada en libros de los bienes de capital ientre el
anooyelafot.
o Af son los ajustes contables realizados por el Concesionario en los bienes

de capital i durante el afo t.
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296.El stock contable de capital al final de cada afio, se obtiene, de acuerdo cori la Ecuacion
22, empleando el siguiente procedimiento:

* Enprimerlugar, se suman las inversiones adicionales de capital realizadas
durante cada afio y los afios anteriores, las mismas que se muestran en el
Cabe precisar, que la informacién utilizada para estimar el stock de capital ha
considerado la informacion remitida por TISUR en su propuesta tarifaria
titulada “Propuesta Tercera Revisidn de Tarifas Maximas en el Terminal
Portuario de Matarani (TPM)” (2014).
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e Cuadro N°zo.. ‘ i

e Ensegundo lugar, se resta la depreciacién de los activos durante ese afio. La
depreciacién de cada afio en la contabilidad de TISUR se obtiene deduciendo
de la depreciacién acumulada al final del ano en cuestidn, la depreciacion
acurnulada al final del afio anterior. La depreciacion acumulada se muestra en
el Cuadro Ne 21.

e Paraacabar, en tercer lugar, se afiaden los ajustes contables que se muestran
en el Cuadro N°z2.

o EJ Cuadro Ne 23 muestra el stock de capital de TISUR a fin de cada afo que
resulta de aplicar el procedimiento mencionado.

2g7. Cabe precisar, que la informacion utilizada para estimar el stock de capital ha
considerado la informacidn remitida por TISUR en su propuesta tarifaria titulada
“Propuesta Tercera Revision de Tarifas Méximas en el Terminal Portuario de Matarani
(TPM)” (2014).
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298. Al stock contable de TISUR, debe aRadirse el stock de activos entregados por el Estado af
momento de la concesién del TPM. Si bien es cierto que dichos activos no fueron
adquiridos por TISUR, son utilizados por la empresa en la produccidn de servicios. Al no
figurar en los balances de TISUR, es necesario obtener la valoracion de los activos
entregados por el Estado de otra fuente. Para ello se dispone de una valoracién de todos
los activos del TPM pertenecientes a ENAPU realizada por expertos independientes?s,
con el objeto de averiguar su valor de mercado, es decir, lo que el Concesionario hubiera
tenido que pagar si hubiera adquirido los bienes. Por lo tanto, dicha tasacidn es adecuada
para su empleo en el calculo del factor de productividad.

299. A partir de la tasacion econdmica independiente, se recanstruyé el stock inicial de capital
relevante para el célculo del factor de productividad.

* En primer lugar, sélo se consideraron dos tipos de activos: Edificios y Otras
Construcciones y Maquinaria y Equipos. De acuerdo con el Anexo F del Contrato
de Concesion, en la lista de bienes a ser concesionados se encuentran Bienes
de Infraestructura y Bienes de Superestructura, pero no aparecen Unidades de
Trasporte, Muebles Enseres y Equipas de Oficing, Equipos de Computo, y Equipos
Diversos. Este tipo de bienes no fue dado en concesién sino alquilado al
Concesionario, por fo que su efecto ya encuentra recogido en la partida de
materiales.

* Ensegundo lugar se eliminaron los terrenos, debido a que es un insumo fuera
def control del Concesionario y queno varfa a lo largo del tiempo. El valor del
rubro Edificios y Otras Construcciones neto de terrencs se muestra a
continuacién. " -

Cuadro Ne 24 ‘
Valor del Stock Inicial de Edificios y Otras Construcciones Sin Terrenos

Categorias para Edificios y Qtras

Construcciones Uss
Valor Stock Inicial Bienes Inmuebles 17497 339
Terreno Operativo 1576 598
Terreno Eriazoa 947 818
Terreno Eriazo 2 19 256
Terreno Eriazo 3 4 407
Valor de los Terrenos 2558 079

Valer Stock Inicial Bienes Inmuebles Neto de 2 260
Terrenos 4 939

Fuente: Gonzdlez (2000).
Elabgracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

* Entercery Ultimo lugar, los silos, contabilizados inicialmente como Muaquinaria
¥ Equipos, fueron dados de baja de este rubro y considerados dentro del rubro
Edificios y Otras Construcciones.

300. Sobre el cambio de rubro de los silos es preciso recordar que los silos son bienes
otorgados al Concesionario, pero de titularidad del Estado Peruano, y por tanto no

*Ver Gonzélez (2000).
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aparecen en fa contabilidad de TISUR: Sin embargo, como el resto de bienes entregados
en concesién deben ser considerados a efectos del calculo del factor de productividad?.

301. Sibienesciertoqueenla valoracién independiente’® los silos se encuentran bajo el rubro
de Maquinaria y Equipo, por su naturaieza deben incluirse bajo el rubro Edificios y Otras
Construcciones. Un silo es, sobre todo, una construccién permanente y, por lo tanto, al
ser similar a un edificio debe ser considerado como tal.

302. De hecho, en la valoracién realizada se estima que la vida util de los silos es de 30 anos,
como se muestra en el Cuadro N° 25. En opinion de esta Gerencia, un activo con unavida
gtil tan extensa debe estar sujeto a tasas de amortizacion en el rango DE que se les aplica
a los edificios y no a la maquinaria.

Cuadro N°z2g
Vida Util y Estado de los Silos al Momento de la Concesion
CcUADRD DETASAGION ALIHI2002

TERMINAL FORTUARIO DE MATARAN
MAQUINATUAY EQUIFCT

| Valor Valor ] Dopt, L Grgo | Doer. | Valor de|

[ Siniliar Hue, Residual Fdat | W, LTE V. Uit | Est. Técnicn | _Dpee. Flaal Taeaciinl

ugo u;!ﬁ;xm _uss _ R [Anez) | Pk, | Tetal | Wss) | 6ok % 1Us5)
10 DR093.CANSTREGYAS 36,070,00 1,8C0.00 13 £ 15 A . 1358050 470 55.833’: 1562800
1 02085 TORRES ENFLACIGH 4000600 ZLL000 & £ 15 . A 4520060 0.70 5GADY 122506
s0 ©OTi0 (COPESAS BITALANZA CRMIONERA 3,050.00 10886 3G [ % "R 1 FELRS B.&C 67504 ars02
10 ORI URKITE BALAIAZA CAMICNERA 4,520,00 2:000 4 3 ? 8 2ECHT L] 5!.00’:': 1515.03
16 02159 UH KOS BALALZA CANIGHERA 450000 Z46.00 £ 3 1 B 260574 270 B.o%% 1.535.6:
tb 27 DRSKITS DE CONVERSION BALANZA 25,000,860 125003 3 3 B ] 11,975.00 0.78 E:l!.'ﬁ’: a, (8150
10 02749 DALANZA PARA TRANSPMINERALES 20.500.00 1,500.02 3 3 B B 14,250.80 0.2 4a.00% 13,1:-&-:.05
10 0232 BALAMNZA FERROCARTLERA 2200000 £.700.63 T 13 18 8 4.266.67 050 A0H 2872800

=CTROBQMBA f5.a0 M2 3 1, P e 17z 9 3623 !
30 T ME TR GG 3069100 ¢ 220000000 11000000 2 2] T weanas oSt saen b s
ks . ..-4--.. e an as - oEL R n7he 18974
Euente: Tomado de Gonzdlez (2000) sin pagina.
/’:E“,'_:‘“n__ Elaboracion: Gerencia de Regulucion y Estudios Econgmicas de OSITRAN.
i B
G.}\ : < /b'\
( o NORFTE R
4N - * N oy
Lo e & 303. En este contexto, es la naturaleza del activo la que determina su vida util, y por ende, su
% &

depreciacién. Al cambiar derubroa los silos se les aplica una tasa de depreciacion acorde
con la naturaleza del activo. A este respecto es preciso recordar que la Norma
Internacional de Contabilidad N°a67, afirma en el Numeral 5o que:

“E{ importe depreciable de un activo se distribuird de forma sistemdtica a lo largo
de su vida Otil (...}.”

304. Teniendo en cuenta que la vida Util es “el periodo durante el cual se esperd utilizar el activo
depreciable por parte de la entidad” resulta obvio que a los silos se les debe aplicar una
tasa de depreciacion correspondiente a su vida 0til (30 afios). Esta tasa es mas parecida a
la tasa que se aplica a los edificios que laqueseaplicaala maquinaria.

% £| argumento sobre la consideracion de los silos con respecta 3 sU depreciacion, responde al camentario formulado por
Mmacroconsult en el informe realizado para TISUR, ver Macroconsult (2009b}.

% \er Gonzalez (2000).

7 L a mencionada norma versa sabre Inmuebles, Magquinaria y Equipo.
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4 ' Cuadro Ne 26 .
Valor del Stock Inicial de Maquinaria y Equipos Sin Silos

Categorias para Maquinaria USs
Balenza para transporte minerales 12 6oo
Balanza ferrocarrilera 26724
Balanza camioneras (dos) o072
Conversion de balznza {dos kits) 9188
Sifo (14) metalico 30 ooo TON 1854 6oo
Balanza electrénica 8120
Balanza de plataforma 19
Balanza de portdtiliplataforma 19
Faja Transportadora de minerales 163 068
Gria Nomero 404 1350
Groa portatil 148
Torres anfilacion 17 360
Valor Stock Inicial Maquinarias y Equipo 2096 268

Fuente: Gonzalez (2000),
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

305. Al afiadir el valor de los silos a la partida de Edificios y Otras Construcciones y detraerlo de

la partida Maquinarias y Equipo, el monto de cada una de estas partidas considerado en
el calculo del factor se muestra en el siguiente cuadro.

Cuadro N® 27
Valor del Stock Inicial de Capital Tras el Cambio de Silos
USs Uss

Valor Stock Inicial Edificios y Otras 1 260 Valor Stock Inicial 2 096 268
Construcciones (Neto de Terrenos) 4933 Maquinarias y Equipo 3

Silo {14) metafico 30,000 TON 1854 boo -1 854 6o
Valor Stock Inicial Edificios y Otras Valor Stock Inicial Maguinarias y
Construccionas (Neto de Terrenos) con Silos 26793 860 242 668

Equipo Sin Siles

Fuente: Gonzdlez (2000).
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN,

306. En definitiva, para reflejar adecuadamente lo establecido en el Contrato de Concesidn, a

307.

efectos del clculo del factor de productividad, se consideran Gnicamente dos rubros para
los activos iniciales de la concesion. El primero es Edificios y Otras Construcciones, que
excluye el valor de los terrenos e incluye el valor de los silos, y asciende a US$16 793 860.
El sequndo es Magquinaria y Equipos, que excluye el valor de los silos, y asciende a
US$241 664, :

Para agregar los activos iniciales de [a concesién con el stock de capital aportado por el
Concesionario, es necesario depreciar los primeros de acuerdo a las tasas de depreciacion
econdmica que se muestran en el Cuadro N° 28. Cabe recordar que estos activos no se
encuentran en el balance de TISUR, y por lo tanto su depreciacion tampoco aparece en
el balance. En la presente revisidn tarifaria, se considera un método de depreciacion
lineal, en el que |a tasa de depreciacién econdmica es el inverso de [a vida Uil def activo.
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Cuadro N° 28
Tasas de Depreciacion Econdmica
Categorias Contables para el Activo Fijo % Afios de Vida Uti]

inmuebles Maquinaria y Equipo

Edificios y Otras Construcciones (Excepto Silos) 3,33% 30.0
Edificios y Otras Construcciones (Silos) 3,33% 30,0
Maquinarias y Equipos 10,0% 10,0
Unidades de Transporte 20,0% 5,0
Muebles Enseres y Equipos de Oficina 10,0%6 10,0
Equipos de Computo 25,0% 4,0
Equipos Diversos 10,0% 10,0
Activo Intangible

Costo de Concesion 3,3% 30,0
Estudios Pre-Concesién 3,3% 30,0
Proyecto Bajos Bocana 11,1%6 9,0
Infrasstructura Concesion 10,0% 10,0
Software 20,0% 5,0

Fuente: OSITRAN, TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

308. La siguiente ecuacion muestra la férmula de calculo para el valor de los activos iniciales
no depreciados al final de cada afio™.

Ecuacion 23

f o =K [ - (2000 —1)-5°]

Inicial _t Inicial _2000

Donde:

o Kmicae €5 el stock de capital no depreciado de los bienes iniciales jen el
momento t.

o Kinicia_sooo €5 la valoracion del stock de capital de los bienes iniciales i en el
afio 2000 (en el que se realizé la valoracion).

o & eslatasa de depreciacion de los bienes de capitat .

o t es el afo para el que se calcula el valor del stock de capital inicial no
depreciado.

309. Debe hacerse notar gue la anterior férmula se aplica para conseguir el valor del stock
inicial de capital libre de depreciacion para cada uno de los afios del periodo 1999 - 2c08.
El stock disminuye linealmente con el paso del tiempo debido al efecto de la
depreciacién. Debido a que el stock inicial de capital se valord en el ano 2000, para
calcular su valor libre de depreciacién en el afio 1999 hay que apreciarlo en lugar de
depreciarlo. El valor del stock en el afo 1999 es el valor del stock en el afio 2000 mas el
valor de la depreciacion durante un afio”.

310, El resultado de aplicar |a Ecuacion 23 al valor de los activos iniciales recibidos por el
Concesionario se muestra a continuacion.

7 Debido & que los activos inicisles estén valorados a final del afo 2000, para obtener sy valoracion a final del afio 1994 es preciso
revalorizarios, es decir, sumar la depreciacion suftida por el activo durante €l afio 2000,

# Pe la misma manera, ef valor del stock en el aiio 2001 es el valor del stock en ef aRo 2000 menos ¢l valor de la depreciaciondurante
un ane,
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321. Para obtener el stock de capital total al fin de cada aho empleado por la concesidn, debe
sumarse el stock contable de capital de TISUR a fin de cada afio y el Stock de activos
iniciales de la Concesion de acuerdo a la Ecuacidn 24. El resultado se muestra en el
Cuadro N°30.

Ecuacion 24
i . i i
Total _t — K! + K!m‘cr‘a.’ R
Donde:

o Kot €5 el stock de los bienes de capital i neto de depreciacion al final del afio
t empleados en la produccién de los servicios portuarios.

o K/ esel stock de los bienes de capital i neto de depreciacién al final del ano t
aportados por TISUR.

o KoLt €s el stock de los bienes de capital i neto de depreciacion al final del afio
t, que se fueron entregados al inicio de la Concesion.
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312. 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 histéricos. Para
ello, deben deflactarse las series correspondientes a los distintos rubros de capital para
eliminar la influencia de fa evolucion del precio de los bienes de capital. Esto es lo gue se
conoce como aproximacién indirectaen fa construccion de la serie de cantidades: utilizar
como serie de unidades una serie de valor deflactada. Por lo tanto, el resultado de esta
operacién proporciona las unidades de capital con que la empresa contaba fines decada

ano.
Ecuacion 25
H
I{i . I<Tofal___f
Total _Real _t ~ In dicef
t

313. En este contexto, se utilizaron dos indices de precios para deflactar la serie de stock de
capital de la Concesion. De esta manera, se utilizo el 1IPM del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEl) ajustado por tipo de cambio para todas las partidas, con
excepcion de Edificios y Otras Construcciones, Costo de Concesién y Estudios Pre-
Concesién. Para estas partidas, el indice que mejor refleja la evolucién de los precios
correspondientes es el [PM no ajustado por tipo de cambio. Es decir, se aplico el mismo

criterio de OSITRAN (2009).

TR 3 Utilizar criterios diferentes en el IPM haria inviable la posibilidad de hacer comparables
{O“‘ Gope @) las mediciones de productividad que OSITRAN ha realizado en los afios 2004 y 2009. ES
1% 4P CALLEg) _ decir, los resultados no serfan consistentes entre si. Cabe precisar que las mediciones de
g, et productividad estiman los cambios tecnoldgicos que se dan en la empresa durante el

T periodo regulatorio, por consiguiente, cambios de criterio impedirian una medicion real

de estos cambios. Esta situacién se presenta aln mas cuando se utilizan nimeros indice.
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315. Por Ultimo, para obtener las unidades de capital que utilizo la empresa a lo largo de cada
afio, debe promediarse el stock real de capital del periodo t y el correspondiente al
periodo t-z. De esta forma, se obtienen las unidades de capital que han estado presentes
durante todo el afio para la produccién de servicios portuarios. La farmula para caleular
el promedic se especifica a continuacion.

Ecuacion 26

i 2 i
Kv _ ‘&Totalmi + KTo!aI__I—l
Total _Real _t — 3

316. En el Cuadro N° 32 se muestra la serie de unidades de capital que se empleara en el
calculo del indice de utilizacion de insumos de TISUR.

317. En lo que se refiere al precio de los bienes de capital, debe obtenerse el correspondiente
al mercado de alquiler de bienes de capital. Como tal mercado no existe, es preciso
utilizar la férmula que Christenseny Jorgenson (2969) emplearon para inferir el precio de
los activos de capital. Para el caso de la determinacién del factor de productividad de
Telefénica del Pery®®, Christensen Associate, expreso el precio del activo de capital del
periodo t en funcidn de su precio de alquiler y del precio residual (neto de depreciacion)
del activo. Como el precio de alquilery 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.

318. 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

TR propietarios de los activos de capital:

f 4

to gpoAlER) e  El primer componente es el costo de oportunidad del capital, que se obtiene

\'?i'“;ogh 0*;: como el precio def bien de capital al inicio del periodo multiplicado por el costo
ik ' de! capital promedio ponderado (WACC) correspondiente al periodo.

s El sequndo 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 e! afio en su capacidad
para seguir produciendo servicios de capital.

o 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.

319. 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 enun mercado
competitivo el incremento de los impuestos sera trastadado al precio de equilibrio™. Por
esta razon, a los componentes anteriores hay que ajustarlos por la tasa impositiva.

s ar Christensen Associates {2001}

= para tener en cuenta este efecto, el precio implicito del capital se obtiene como Ia suma del valor econdmico (costo de
oportunidad, més el valor de reposicién, mas fa cevalorizacion), dividido entre 1 menos ia tasa impositiva.
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320. El precio del insumo capital debe calcularse de acuerdo a la Ecuacion 27.

Ecuacion 27

1Pt P = (P~ P

4,
1—u,
Donde:
e gti es el precio de alquiler de fos bienes de capital i en el momento t.
e 1t es el costo promedio ponderado del capital, WACC, en el momento t.
o pti es el precio de [os bienes de capital i en el momento t.
o &i es la tasa de depreciacion de los bienes de capital i.
o ut es la tasa impositiva sobre las rentas de capital en el momentot.

321. Para la implementacién de la ecuacion anterior es preciso explicitar el WACCy la tasa
impositiva. £l resto de elementos, como son el precio de los bienes de capital y las tasas
de depreciacién, ya se han mostrado anteriormente. Para el precio de los bienes de
capital se empled el IPM y el IPM ajustado por tipo de cambio, mientras que las tasas de
depreciacién econdmica se obtuvieron de los Estados Financieros del Concesionario (ver
Cuadro N° 28 ).

322. El costo promedio ponderado del capital de TISUR, utilizado para el célculo del factor de
productividad, se muestra en el CuadroNe33. La obtencidn de dicho cuadro de detalla en
el Apéndice | que acompaiia a este informe.

Cuadro N°33
Costo Promedio Ponderado de Capital

WACC
9% Costo del Capital 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 1007 2008

13,629  1512%  15,36%  13,20% 1,725  11,67% 20,0086  10,33% 10,85%

WACC
% Costo del Capital 2009 2010 2011 2012 2003

22,37%  13,25%  12,25% 20,475  11,53%

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.

323. La tasa impositiva se muestra en el Cuadro No 34. La tasa se asume constanie en el 33,5%,
de acuerdo con la metodologia utilizada en et primer factor de productividad para TISUR.

a5



AR e 1 GIER IIGARIAS 1SN FUILU-RTID U IMEEran) GRE - OGITRAN

‘Cuadro Ne 34
Tasa Impositiva Efectiva

Tasa Impositiva
% Gravamean 2000 2003 2002 200% 2004 2005 2006 2007 2008

335%  33.5% 3359 33,59 33,5%  335%  33s% 335% 33,506

Tasa Impositiva
% Gravamen 2009 2010 2011 2012 2013

335%  335% 335%  33,5% 33,5%

fuente: TISUR,
Elaboracidn: Gerencia de Reguiacion y Estudios Econdémicos de OSITRAN,

324. Teniendo en cuenta el WACC de la empresa concesionaria, [a tasa impositiva, las tasas
de depreciacién 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° 35.
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325. El crecimiento promedio en el indice del insumo capital para el periodo 2001-2013
ascendid a 2,22% anual.

Cuadro N© 36
Variacion de las Cantidades del Insumo Capital en el TPM

Indices de Cantidades de los Insymos 2001 2002 2003 2004 2005 20068 2007 2008
Indice de laspeyres 0,616 1,0360 1,0595 1,0011 0,9279 1,1499 1,2091 0,890
Indice de Paasche 0,9578 12,0164 1,0623 1,0078 0,9261 1,2587 1,2709 ©,9014
indice de Fisher 0,9597 12,0282 17,0609 1,0045 0,9270 1,228y 1,1898 0,9002
Cracimiento Anual ~4,31% 2,78% 5,93% 0,44% -7,58% 20,6296 17,38% ~10,51%

{tn. det [ndice de Fisher)

Indices de Cantidades de los insumos 2009 G0 2011 2012 2013 Promedio
fndice de Laspeyres 09,9377 09,9597 0,9860 13,0945 1,0583

Indice de Paasche 09,9348 ©,9597 90,5814 1,0846 1,6351

Indice de Fisher 0,9362 0,9597 0,9837 1,08g5 1,0667

Crecirnfento Anual -6,50% -4,11% -1,6494 B,57%% 5,45% 2,12%

(Ln. del Indice de Fisher)

VIlLa.2.4. Calculo del indice de Cantidades de los Insumos

326. Una vez calculadas las series de cantidades y precios implicitos de los insumos trabajo,
materiales y capital, es posible calcular el indice de cantidades de los insumos empleados
por el TPM, y su variacion anual.

327. De acuerdo con el Cuadro Ne 37, el TPM incrementd Ia utilizacién de insumos en un 5,38%%

anual.
Cuadro Ne 37
Variacién de las Cantidades de Insumos en el TPM
Indices de Cantidades de los Insumaos 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice de Laspeyres 1,0134 31,0189 13,0512 09,9933 0,5788 1,1653 1,151 0,9615
indice de Paasche ©,9999 1,6054 1,0517 0,438 0,9580 13802 1,752 0,9864
Indice de Fisher 1,0066 1,0121 1,0514 0,9935 0,9734 31,2677 1,1852 29,5739
Crecimiento Anual 0,669 13,2196 5,01% -0,65% -2,7086 15,50% 16,98%6 -2,65%

{Ln. delindice da Fisher)

fdices de Cantidades de tos Insumos 20085 2010 2011 2012 2033 Promedic
Indice de Laspeyras 1,0250 13,0213 12,2585 1,0587 1,1446

Indice de Paasche 0,9827 1,0416 1,1562 1,0459 21378

Indice de Fishar 13,0056 3,035 31574 1,0528 1,3412

Crecimiento Angaf 0,569 3,00% 14,5206 £.16% 13,21% 5,38%

{Ln. detf Indice de Fisher)

Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elaboracitn: Gerencia de Regulacin y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

o
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‘Vllt.z.;3.  Calculo de la Productividad Total de Factores en el TPM

328. El incremento en la productividad total de factores para el periodo 2001-2013, €s la
diferencia entre en crecimiento promedio en el indice de productos y el crecimiento
promedio en el indice de insumos de TISUR. Como se muestra en el Cuadro Ne 38, el
incremento promedio de la productividad total de factores del concesionario ascendié a
2,38%.

Cuadro N° 38
Variacién en la Productividad Total de Factores del TPM 2000-2013

Afio 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Produccidn de Servicios
L Anval fngi
g;ecc:::;:gesn:;h:—dm 5,12% -13,61% 0,66% -2,26% z211% 24,54%8 30,89% 6,10%
Uso de Insumos
Crecimiento Anual [ndice

de Cantidades Fisher 0,66% 1,21% 5,01% -0,65% a0t 1550% 16,08%  -2,65%
Productividad Total
de Factores
Crecimiente Anual 4,46% -14,82% -4,355%6 -1,62% ¢, 82% 9,44%% 13,9056 B,74%
ARo 20049 2018 2011 2012 2013 Promedio
/(':E‘* CPro:unfciétn :e Selrlvisios
; 4 racimiento Anual Indice ;
;’C;o VR A de Centidades Fisher 6,429 13,30% 6i74% 242%  23,28% 7.77%
i e &
ipy ALLE :.)
\?‘;» PG Ef Uso de Insumos
S & L .
", .h‘:-‘“;"/ Cracimiento Anual Indice
T T AR de Cantidades Fishar 0,56% 3,00%  24,62% 5,25%  13,23%% 5,38%
Praductividad Total
de Factores
Cracimiento Anual 5,86% 10,01% -7,88% -7,57% 9,97% 2,38%

Nota 1: la resta no es exacta por efecto del redondec.
Fuente: Cuadro N® 21 y Cuadro N° 37.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vill.2. Calculo delaVariaciénenlaPTFdela Economia

X =(Ifr?eﬂ~w" Hf

329. Seqin la Segunda Adenda al Contrato de Concesion del TPM, la productividad de la
economia debe obtenerse de una fuente independiente. Al contrario de fo que sucede
para datos macroeconomicos como la inflacién o el tipo de cambio, no existe una
institucién que publique estimaciones oficiales de productividad.

330. Como se muestra en el Cuadro N° para efectos del cdlculo del factor de productividad de
TISUR se utilizard una variacién promedio de la productividad de la economia gue
asciende a 0,45%. Dicha cifra ha sido tomada de OSIPTEL (2007).

99
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Cuadro'Ne3g
Variacion de la PTF de la Economia Pervana

Productividad Total de Factores de la Economia 2001 2002 2003 2004 2008 2006 2007 2008
Tasa dr Variacién Anual -3,06%  4,30%  177%  2,28%  z,20%  1,B1%  1,87% 0,50%
Preductividad Total de Factores de [a Economia 2009 2010 20%1 20132 2013 Promedio

Tasa de Variacidn Anval ~435% 0239 2,235 -1,79% n.d. 0,45%

Nota: n.d.. es no disponible.
Fuente: QSIPTEL (2007).
Elaboracicn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

VIIL3. Calculo de ta Variacién enlos Precios de los Insumos de la Empresa

x =\wekw | -7e

331. Para obtener [a 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° 40 a variacién del precio de los insumos utilizada por TISUR para el periodo
2000-2013 ascendid a 4,49%.

Cuadro No 40
Variacién de los Precios de Insumos en el TPM

indice de Precios

de los Insumos 2003, 2062 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Indice de Laspeyres 1,2161 1,12B2 90,8345 0,8548 1,1526 90,9521 1,0306 0,8018
Indice de Paasche 12,2659 12,1038 0,8353 0,845z 13,1400 0,9727 1,0135 08226
Indice de Fisher 31,2080 1,2108 0,8351 0,8450 1,1463 0,9623 12,0220 0,8122

Crecimiento Anual
(Ln. del Indice de Fisher) 18,50% 10,51% -18,02% -16,84% 13,65% -3,84% 2,18% -20,B1%4

Indice de Precios

de los Insymos 2009 2010 2011 2012 2013 Promedio
fadice de Laspeyres 18573 o,8o07 09872 13,2167 1,1595
[ndice de Paasche 1,811g 0,8166 2,9853 1,2031 31526
[ndice de Fisher 1,8541 o,BoB6 0,5853 1,2089 1,2560

Crecimiento Anual
(Ln. det Indice de Fisher} 61,74% -21,26%0 -1,38% 19,0584 14,50% 4,49%

Nota: Ln. es el logaritmo neperiano,
Elaboraciin: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicas de OSITRAN.

332. Es necesario sefialar que este método es matematicamente equivalente a obtener el
incremento promedio en el precio de fos insumos como la diferencia entre ta variacién en
el gasto en estos (el producto de los precios implicitos por las cantidades que utiliza) y fa
varfacién en el indice de cantidades de insumos.
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VilL.g. Célculo dela Variacidn en los Precios de os Insumos de la Economia

* 333. 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.

334. En este contexto, la presente propuesta tarifaria utiliza Ja metodologia que Christensen
Associates®? considerd para la estimacién del factor de productividad para Telefénica del
Perl en el afo 2001. Esta propuesta fue utilizada en todos los calculos de productividad
calculados por OSIPTEL y OSITRAN hasta la fecha.

335. Christensen Associates propuso calcular el incremento en el precio de los insumos de la
economia, comolasumadela variacién en los precios finales de la economia {la inflacion)
y la variacion en la productividad de factores de la misma®s, de acuerdo con la siguiente
ecuacién. Cabe sefialar que la variacién en los precios finales de la economia se
aproximaré por el IPC publicado por el INEL

Ecuacion 28
WG e Pe +T€ .

336. Aplicando la metodologia de Christensen Associates, a variacion promedio en los precios

de los insumos de la economia es de 3,12%. parael periodo 2000-2013%.

8: Lz propugsta consiste enestimar el crecimiento en jos precios de losinsumos dela economia como la suma entre la productividad
de la economia v la inflacion de la economia. Esto en la practica supane efiminar la influencia de la productividad de la economia
en el caleulo del factor por diferencias.

81 Egta relacion se justifica porque en una economia competitiva el crecimiento estacionario en los precios finales es igual a la
diferencia entre el crecimiento de los precios de los insumes Menos el crecimiento en ta productividad de factores.

% ] |PC es un indice de precios de Laspeyres. El valora finales del 2001 no recoge informacion de fa evolucion de los preciesdurante
el afio, es Unicamante el promedio penderado de fos precios que forman la canasta del IPC a final del afio, en un determinado
momento. Por lo tanto, para tener informacién de fo sucedids con los precios de la economia durante el periodo histérico para ef
que se catcule 12 oreductividad de la empresa es preciso incluir en el promedic ef incremento del afio 2000. Este: no sucede para la
productividad de ls economia. E priraer incremento, el del 200, recoge lo sucedido con la productividad de la economia durante
el afo 2001, primer afie del pericdo histdrico considerado.
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Cuadro Nega -
Variacién def Precic de los Insumos de la Economia
Precios de fos Insurmos de la Economia 2600 2001 2002 2003 2004 2008 2006 2007 2008
Tasa de Variacidn
Anual IPC* 3.76% 498%  o0a9% 2,263  3,66% 162% 2,00%  1,78%6 5,75%
Tasa de Variacidn Anval
Productividad de la Ecencenias -2,06%  4,20%  1,779%  2,28% 2,28%  282%  1,87%  o0,50%

Tasa de Variacidn Anya)
Precios de Insurnos de la Economia

Precios de los Insumos de la Economia 2009 2010 2011 2012 2013 Promedio
Tasa de Variacian

Anual IPCs 2,945 1,53% 3,373 3,669  2,81% 2,67%
Tasa de Variacidn Anual

Productividad de fa Economia® “35% 0:23% “3,23% “3179% n.d. 0r45%

Tasa de Variacién Anua!
3 . 312%
Precios de Insumos de a Economia

Nota: n.d.. es no disponible.

Fuente; INEI.

Fuente*: OSIPTEL (2013).

Elaboracion: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

VIlL.5. Caleulo del Factor de Productividad

337. En concordancia con lo sefialado en las secciones anteriores el factor de productividad
aplicable al TPM para el periodo 2014-2019 asciende a 0,54%.

Cuadro Neo 42
Factor de Productividad TPM 2000-2013

Diferencia en el Crecimienta en Precios insumos con ia Economia

Crecimiento en Precios tnsumos Economia W* 312%

Crecimiento en Precios Insumos Empresa W 4,49%6
Diferancia -1,37%

Diferencia en el Crecimiento en la PTF con la Economnia

Crecimiento en la PTF de la Empresa T 2,38%

Crecimiento en la PTF de la Economia T* 0,45%
Diferencia 1,593%

Factor X

0,56%

338. La primera diferencia arroja un valor de -1,37%, es decir, anualmente los precios de los
iNsumos en la empresa crecieron un -1,37%%, mas que los precios de los insumos para la
economia. Mientras que los precios de los insumos de la economia crecieron 3,12%, los
de la empresa crecieron un 4, 49%.

102



I ¥ IAZIAA L Ao § ba) taer smemmensissemm = s

339. La segunda diferencia relativa a la productividad da un valor de 1,93%. Anualmente la
productividad de factores de la empresa crecio un 1,93% mas que la productividad de
factores de la economia. La productividad de la economia crecio al 0,45%, mientras que
la de la empresa lo hizo al 2,38%.

340.La suma de ambas diferencias determina el factor de productividad. Ef factor de
productividad que se propone para el pericdo 2014-2019 es de 0,56%. Por consiguiente
las tarifas deberfan reducirse cada afio en un porcentaje igual a fa inflacion ajustada por
la evolucién del tipo de cambio menos 0,56%.

IX. Aplicacién del Factor de Productividad

343. En virtud de la Segunda Adenda realizada al Contrato de Concesion, el nuevo factor de
productividad calculado por el Regulador en fa presente revision debe tener una vigencia
de cinco afios. Para la aplicacién del factor de productividad, es necesario especificar el
reajuste de la tarifa dentro del periodo regulatorio y establecer el nimero y la
composicion de las canastas de servicios regulados.

Reajuste Anual de la Tarifa

342. De acuerdo a las reglas establecidas en el Anexo 6.1 del Contrato de Concesion, el ajuste
anual del precio tope resultante de aplicar la formula RPI-X se realizara con la variacion

SR publicada por una fuente competente del Indice de Precios al Consumidor de Lima
f:;a s N\ Metropolitana de los Ultimos doce meses, y sera corregida por la variacion registrada,
Lo fortE &) para el mismo periodo, el tipo de cambio.

IX.2. Establecimiento de Canastas

IX.2.1. Consideraciones Contractuales sobre ia Determinacion de Canastas

343. Por lo que respecta al establecimiento de canastas, la Segunda Adenda realizada al
Contrato de Concesién especifica que la empresa puede estableceruna o varias canastas
de servicios requlados. La Unica limitacion que la mencionada adenda impone a fa
agrupacion de servicios en canastas para la aplicacion del factor de productividad, esque
no deben incluirse dentro de las canastas servicios que enfrenten competencia.

344. Literalmente, la adenda® afirma que:
“En el caso de que el concesionario decida establecer en el marco de sus politicas
comerciales una o més canastas de servicios, la aplicacion del factor de

productividad se determinard por grupos de servicios regulados. No podran
incluirse dentro de una canasta los servicios que enfrenten competencia.”

X.2.2. Consideraciones Tedricas sobre la Determinacion de Canastas

34,5. Desde el punto de vista tedrico, para determinar el nismero de canastas debe tenerse en
cuenta que la regulacion mediante precio tope implementado como RP/-X tiene dos

w vVer Apartado | de |2 Seccion 2.1 def Articulo 2 de la Adenda.
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345.

347-

caracteristicas que la diferencian de otros mecanismos de regulacién (tasa de retorno,
por ejemplo). En primer lugar, el price cap permite a los consumidores participar de la
evolucion de la productividad de la empresa. En sequndo lugar, el requlador no tiene que
determinar el detalle de la estructura tarifaria. La estructura tarifaria es determinada por
la empresa que cuenta con un mejor conocimiento, tanto de la demanda como de los
costos de produccién de cada servicio.

Estas dos caracteristicas pueden entrar en conflicto, si los servicios regulados presentan
propiedades de demanda muy distintas, por ejemplo, si los usuarios son muy diversos
(navieras, duefios de carga) y las elasticidades de demanda de los servicios que utilizan
son muy diferentes.

Dadas las circunstancias, desde el punto de vista de la teorfa de la requlacion, resulta
apropiado establecer dos canastas, en funcién del tipo de usuario de la infraestructura de
transporte. En una primera canasta se agruparian los servicios regulados que se prestan
a la nave, y en una segunda, los servicios requlados que se prestan a la carga.

- De esta forma se protegen los derechos de todos los usuarios, que se benefician de las

reducciones tarifarias resaltantes de la aplicacion del factor, mientras que se le garantiza
3 la empresa que pueda determinar la estructura tarifaria mas conveniente dentro de
cada canasta.

IX.3. Implicancias de la Aplicacién del mecanismo RPI - X

349

350.

351,

Segln el Contrato de Concesidn para determinar el reajuste tarifario anual aplicable a las
tarifas maximas de los servicios regulados que brinda el TPM por el mecanismo RPf— X
se debe aplicar [a siguiente ecuacién:

i
[
: Reajuste Anual = RPf gjustado por Tipo de Cambio  ~ Factor X

B L —

Donde:

RPI: Inflacion, representada por la variacion en el Indice de Precios al Consumidor
(IPC) de Lima Metropolitana del periodo anterior. Considerando que las
tarifas del TPM estan nominadas en US$ Délares Americanos y el IPC se
estima en nuevos soles, éste se debe reajustar por depreciacién (devaluacién)
o apreciacion (revalvacion) del tipo de cambio.

X:  Factor de productividad aprobado por OSITRAN para el periodo 17 de agosto
de 2014 al 16 de agosto del 2019.

El reajuste anual del componente RPf del mecanismo se realizara mediante la variacién
del IPC de Lima Metropolitana de los Gltimos 12 meses para los que exista informacién
publicada por la entidad competente. La inflacion serd corregida por la variacion
registrada en el tipo de cambio publicado por la entidad competente.

Este ajuste obedece a que las tarifas estén expresadas en délares de los Estados Unidos

de América, mientras que el IPC de Lima Metropolitana se estima sobre |z base de precios
en nuevos soles. Por tanto, si la moneda local se deprecia respecto del déla:, las tarifas
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X.

bajarfan. Sila moneda local se aprecia, las tarifas subirian, si se mantienen constantes las
otras variables (RPly X).

Supervision de Tarifas No Reguladas

352. De acuerdo con el RETA, los servicios para los que las entidades prestadoras tienen

353-

354.

355.

350.

357-

libertad para fijar sus tarifas se encontraran bajo el régimen tarifario supervisado. El
Numeral 1 del Articulo 10, deja claro que dichos servicios deberan prestarse en
condiciones de competencia:

“Régimen tarifario supervisado.- Régimen tarifario bajo el cual las Entidades
Prestadoras pueden establecer y modificar libremente las tarifas de los servicios
ve presten en condiciones de competencia en los mercados respectivos”.
p

OSITRAN tiene como misién regular el comportamiento de los mercados en los que
sctian las Entidades Prestadoras, con fa 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 explotacién de la Infraestructura de Transporte de Uso PUublico®. Enlos
mercados de servicios que se encuentran bajo el régimen supervisado, OSITRAN
monitoreara su evolucidn, y en particular, que se mantengan las condiciones de
competencia que permiten que esos servicios se encuentren bajo el régimen supetvisado.

Si en el monitoreo efectuado por OSITRAN se observaran indicios sélidos de que las
condiciones del mercado no permiten que los servicios se ofrezcan en competencia,
OSITRAN iniciarfa un procedimiento de regulacion bajo la normativa vigente.

Uno de los indicios mas sélidos que puedan encontrarse para determinar que o existe
competencia en el mercado es el incremento sostenido de las tarifas por parte de los
oferentes sin que exista una justificacion de mercado, como el aumento de la demanda o
el aumento de los costos. -

En el caso de empresas reguladas multiproducto que cuentan con servicios bajo el
régimen supervisado, existe el riesgo de que el operador pueda resarcirse de la bajada de
ingresos ocasionada porladela revision tarifaria en los servicios bajo el régimen regulado
con aumentos en las tarifas de servicios no regutados que provee. (En el caso de TISUR,
no conviene olvidar que algunos servicios, como el de transferencia, son prestados en
exclusiva por el operador®.) La subida injustificada de tarifas de servicios en el regimen
supervisado neutralizaria de facto la capacidad del regulador para aplicar el sistema
regulatorio vigente.

Si esto sucediera, serfa un claro indicio de faita de competencia en los servicios no
regulados, dado que el operador no se estarfa comportando como un agente precio
aceptante. En este caso, el operador estaria anulando una de las principales
caracteristicas de la regulacién por precio tope: el traslado a los usuarios de las ganancias
en productividad. Debido a que los usuarios del TPM han de utilizar tanto servicios
regulados como no regulados, si la disminucién de tarifas en los primeros se viera

6 Mision asignada por el Mumeral 3.2 del Articuio 3 de |a Ley de Supervisicn dela inversién en infraestructura de Transporte de Uso

Publico.

s £] hecho de que sea el Gnico operador en la prestacion de un

servicio no es incompatible con que el servicio se presta bajo el

régirmnen supervisado, en tanto en cuanto el operador no explote el poder de mercado derivado
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358,

359.

360,

compensada con un aumento injustificado de las tarifas en los sequndos, los usuarios no
estarfan beneficidndose de las ganancias pasadas en la productividad del puerto.

En el caso de que sucediera lo descrito en el parrafo anterior, el regulador actuaria de
acuerdo con lo establecido en el RETA y el REMA para evitar que, los usuarios se vean
privados de los beneficios de la regulacién.

Al respecto, mediante Nota N°105-2013-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econdmicos remitié a la Gerencia General de OSITRAN, el informe titulado
"Monitoreo de Mercado def Terminal Portuario de Matarani®. En el referido informe, se
establece que los precios de los servicios no regulados han experimentado incrementos
significativos.

Cuadro N° 43
TISUR: Variacién acumulada de precios de otros servicios no regulados
entre 2009 y noviembre de z013%

Servicio Var. %
Ensacado con cuadrilla y equipo del cliente 8o0,00%
Conexionfreconexién para suministro de agua 150,00%
Ensacado de sacos de 50 Kg 69,77%
Emisidn de documentos contables 66,67%
OTROS EmTSfc‘)n de certificados de peso 66,67%
SERVICIOS Emision de fotocheck 44,22%
Ensacado de sacas de 1000 Kg 34,318%
Personal 2 la orden - Estibador 25,00%
Personal a la orden - Tarjadora 25,00%
Personal a la orden - Operador 25,00%.
Trasilaje de granos 23,08%
Personal a la orden - Sequridad 20,00%
Servicio Var. %
Balanza cargas no relacionadas 233,33%
Balanza portétil 233,33%
Payloader minerales 87,50%
ALQUILER | Barredora 66,67%
DE EQUIPOS | Maquina cosedora 66,67%
Truck movil 60,00%
Compresora 33,33%
Autobomba 33.33%
Bob Cat 14,29%
1/ El cvadro no presenta infermacion sobre aquellos servicios cuyos precios no han variado entre 2009 y noviembre
de 2013,

Fuente: TISUR.
Elaboraciin: Gerencia de Regulacicn y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

En el mencionado informe se recomendé enviar el mismo a la autoridad de competencia
(INDECOPI), con la finalidad de que ésta evalde las condiciones de competencia de los
servicios no regulados que han incrementado sus precios por encima del 10%. Dicha
accion se enmarca dentro de lo que establece la Ley N°27943, Ley del Sistema Portuario
Nacional.
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¥i. Conclusiones

1. Delo analizado anteriormente, se desprenden las siguientes conclusiones:

i Elanalisis de las condiciones de competencia revela que existen mercados y segmentos
que no enfrentan competencia efectiva o potencial. Estos servicios deben estar sujetos
a regulacion tarifaria.

Servicio SHuacién de TISUR en el
metcado

Servicios a la Nave
No enfrenta compelencia {2
excepcian del caso de usuarias
con capacidad de replicar
infraestruclura)
Ho enfrapta compelencia (a
excepcidn del caso de usuarios
con capacidad de replicar
infraestrciora)

Amare/Desamarre

Uso de Amarradero

Sorvicios a la Carge! uso de muelle
Carga fraccionada

regional — célodes de cobre
regional — cabotaje (ierro y acero)
boliviana - Soya
Carga rodanle
Carga sdlida a granel
Boliviana
regional — impontacién (granos}
regional — exporlasion emprasas con capacidad de replicar infraeslructura
regional ~ exportacion empresas sin capacidad de replicar infraestructura
regional ~ importacin {carbon)
regional - importacion (feriizantes)
Carga liguida a granel
Cabotaja - dcido sulfdrico
Regicnal - lmporiacién (Acido suiférico y NaSH}
Boliviana - Alcohol
Carga en contenedores

o enfrenta compelencia
Enfrenta competencia
Enfrenta competencia

No enfrenia compelencia

Enfrenta compelencia
Ng enfrenla compelencia
Enlrenta campetentia
Mo enlrenia competencia
Mo enlcenta compelencia
o enfrenta competencia

Na enfrenta compelencia
No enfrenta cempetencia
Enltenta compelencia
Enfrenta competencia

Almacenamiento de granos en silog

Mo enfrenia compelencia

ARG i, "El factor de productividad del TPM seré equivalente a fa suma de la diferencia entre la
o GBL\../‘?‘] productividad total de factores de la empresay la economia, y la diferencia del precio
O/ de los insumos utilizados por la economia y la empresa. :

e

iii. Elcalculo de la productividad total de factores del Concesionario comprende todos tos
servicios provistos en el TPM, (con independencia del grado de competencia que
enfrenten), el enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, informacion histérica (2000-2013), y la informacion
de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y precios
de los insumos con la empresa concesionaria.

iv. El factor de productividad (X) del TPM ascendio a 0,56%, factor que estaria vigente
entre el 17 de agosto de 2014 al 19 de agosto de 2019. En este contexto, el promedio
ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas de servicios, nopodra
superar anualmente (durante el periodo 2014-2019) la suma de ia inflacion (RPD) y el
factor de productividad calculado (X).

v. El presente mecanismo regulatorio se aplicaria a propuesta del Concesionario y de
conformidad a la segunda adenda del Contrato de Concesion, considerando dos
canastas de servicios: una para los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.

vi. Debido a que el Concesionario de! TPM opera tanto en mercados regulados como na
requlados, la subida no justificada por razones de oferta o demanda de los precios en
los mercados no regutados puede constituir un indicio de falta de competencia en los
mismos. En este contexto, la Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos elabord el
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estudio titulado “Monitoreo de Mercado del Terminal Portuario de Matarani”, en el cual -
recomendd que el referido documento  se enviara a fa autoridad de competencia
(INDECOPI), con la finalidad de que este evalie las condiciones de competencia de los
servicios no regulados que han incrementado sus precios por encima del 10%. Dicha
accion se enmarca dentro de o que establece la Ley N°27943, Ley del Sistema
Portuario Nacional

Xill. Recomendaciones

1. Recomendar al Consejo Directivo autorizar la prepublicacién de la Propuesta de Revision
de Tarifas del TPM con la finalidad de poner en consuita:

El factor de productividad aplicable para los servicios regulados a la nave y a la carga
ascendente a 0,56% anual. Dicho factor de productividad estard vigente entre el 17 de
agosto de 2014 al 16 de agosto de 2014.

- De conformidad a los criterios y reglas establecidos en el Contrato de Concesién y el

RETA, el Concesionario puede aplicar las tarifas tope a dos canastas de servicios
regulados a la carga y a la naves, que se sefiafan a continuacién:

Servicios a la Nave
Amarre/Desamarre
Uso de Amarradero

Servicios ala Carga
Carga fraccionada
Regional — catodos de cobre
Carga rodante
Carga solida a granel
Regional — importacion (granos)
Regional ~ exportacion empresas sin capacidad de replicar
infraestructura
Regional - importacién (carbdn)
Regional — importacion {fertilizantes)
Carga liquida a granel
Cabotaje — acido sulfirico
Regional — importacion (acido sulfirico y NaSH)
Almacenamiento de granos en silos

vii. Enviar a la Autoridad de Competencia (INDECQOPI), el estudio titulado “Monitoreo de
Mercado del Terminal Portuario de Matarani”, con la finalidad de que este evalle las
condiciones de competencia de los servicios no requlados que han incrementado sus
precios por encima del 10%. Dicha accidn se enmarca dentro de lo que establece la Ley
N®27943, Ley del Sistema Portuario Nacional.

Atentamente,
MA/KJUEL CARRILLO BARNUEVO JEANPAUL CALLE CASYSOL

Gerente de Reqguiacion y Estudios Econdmicos Gerente de Asesoria Jurjdi
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Anexol:-
Derivacién de la Ecuacién 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 regulacion 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
econdmico 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.

_
O%Sv;‘q'% Cuando el sistema de precio tope se generalizé para la regulacion de monopolios naturales se

& popularizé bajo la formula RPI-X2°, 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.

Bernstein y Sappington comienzan planteando la ecuacién de beneficios de [a ernpresa, como
la resta de los ingresos menos los costos.

Ecuacidn 29
n m
[=R-C = Epigi—~zwjvj
=1 j=1
Donde:
II 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).

es el nivel costos de la empresa (producto del vector de m precios de insumos
por el vector de cantidades de insumos utilizadas).

% Ver Monopolies and Mergers Commission (1582).

% "We believe that the incentive to increase efficiency, which the company said was removed by the method used during the fast
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.” Ibid. pag, 49.

% Ver por ejemplo Beesley y Littlechild, {1685)
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Diferenciando la ecuacion anterior obtienen

Ecuacion 30

i 7 dq n ip m dv n dw

e _ g2 Nt e oyt

I O *ZP;Q: g; +2pi€’i P; WiV v, ZWJVJ W
i=1 i=1 j:l ji=1

Dividiendo ambos lados de la ecuacidn por R, reajustando términos y despejando el
incremento de los precios se llega a

Ecuacion 31

1t

12 n n n
. C . . R D NI :
S = Ee s - Lrdit L%t g g

= j=1 i=1 j=t i=1
Donde
dx
X=—
x es |a tasa de crecimiento de las variables consideradas
rf_:Pfo
R es el porcentaje de ingresos que corresponde al servicioi
Y
Sj_-- .
C es el porcentaje de costos que corresponde al insumo |

A continuacién se definen: el incremento en el precio final, como el promedio ponderaco 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 Jos precio de los insumos de la empress; 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 incrernento en las cantidades de los insumos,
como el promedio ponderado por porcentaje de gastos de los incrementos de las cantidades de
los insurnos empleados por la empresa.

Matematicamente las respectivas expresiones sorn:
n m e ) n
?:Z?’i?i, W=ZS;'W', Q=§,?’séf V:ZSJ”}J'
i=1 j=1 i=1 j=1
De esta forma, se obtiene la expresion:
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P == W10~V + 5 01— 01}

La expresion que recoge la Ecuacion 32 indica como varfan los precios de cualquier empresa
ante su nivel de costos y beneficios, la variacion en el precio promedio de los insumos que
utiliza, la variacidn en la cantidad promedio producida de servicios finales, la variacion en la
cantidad promedio utilizada de insumos, y la variacién en el nivel de beneficios.

Sise tiene en cuenta que la variacion de la productividad de factores es la diferencia entre [a
variacion en la cantidad de productos y la variacion en la cantidad de insumos,

Ecuacién 33

b b

la derivacion del factor de productividad por diferencias que comienza en la Ecuacion 2 de [a
pag. soparte de la ecuacién anterior.
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' ‘ - Anexo ll: : :
Propuesta de TISUR para el Calculo del Factor de Productividad para el TPM

La propuesta tarifaria puede ser descarga de |a siguiente direccion:

0 h‘cto:llwww.ositran.qob.pelolmod ulos/PARIPAR ListarArchivos.aspx?GRU=18

SCLA=23&EL E=122
® http:/lwww.ositran.qob.De/RepositorioAPS/ololDarlPROPTERCERAREVTPM}B

YaoTercera%zaoRevisi%Ca%B3n TISUR 2014-2015.pdf
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Anexo i
Caleulo del Costo Promedio Ponderado de Capital

I.  Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC)

1.

En esta seccidén se detalla el célculo 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 0 WACC,
por sus siglas en inglés. La Adenda No 2 del Contrato de Concesién especifico la
formula del WACC de TISUR,.

Ecuacién 34

D E

WACC = iR Z K pcaay + Dk Z [rf + [)’(rm -7 )—:- rpw.s]
Donde:
+ DAD+E) Peso ponderado de la deuda.
» E/(D+E) Peso ponderado del capital propio.
* o Costo de deuda después de impuestos,
* rf Tasa de retorno libre de riesgo.
* g beta apalancado, medida de riesgo de Ia inversin.
L - Tasa de retorno del mercado.
®  fpais Tasa de riesgo pais.

El valor del B estd apalancado, es decir, estd influenciado por el ratio de
apalancamiento, o lo que es lo mismo, la estructura de financiacidn de la empresa.
El B apalancado se obtiene al aplicar la siguiente formula:

Ecvacién 35

B=B.l1+{1-1)1- pp)D/E]

Donde:

* B beta no apalancado, medida de riesgo de la inversion.

LI Tasa impositiva.

* pp Participacién de los trabajadores (en las utilidades de la
empresa).

4. Lametodologia 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 bienes de capital para la produccidn de los servicios
regulados, el Concesionario emplea recursos que tienen un costo de oportunidad,
¥a que remunera adecuadamente a quienes le permiten financiar la inversion,
accionistas {financiacion propia}y prestamistas (financiacion ajena).

* Weighted Average Cost of Capital
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5. Debidoaquelaempresase 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, 0 loque
es lo mismo, la importancia de la financiacién propia y ajena sobre el total de
recursos requeridos.

6. Para calcular el costo del capital propio, en la practica regulatoria se utiliza el
modelo CAPM de valoracién de activos de capital, o Capital Asset Pricing Model®*.
Es preciso mencionar que st bien su uso es ampliamente difundidoy aceptadopara
fines regulatorios, existen algunos cuestionamientos tedricos sobre su aplicacion®,
En cualquier caso, el RETA vigente especifica que e calculo del costo del capital
debe realizarse sobre la base del modelo CAPM.

7. El CAPM postula que el costo del patrimonio de una empresa, la rentabilidad que
un inversor deberfa obtener al invertir en la empresa, &5 igual a la rentabilidad de
un activo libre de riesgo (tasa libre de riesgo) maés el prernio o prima por riesgo de
mercado, multiplicado por una medida de riesqo sistémico del patrimonio de la
empresa, denominado “beta” {$)%. En empresas situadas en paises emergentes,
como es el caso de TISUR, es usual ahadir el riesgo pais para incorporar el retorno
requerido por los accionistas por concepto del riesgo adicional de invertir enestos
paises.

8. Elcalculo del costo de la financiacion ajena necesita de menos supuestos tedricosy
se realiza con informacién de los estados financieros.

l.1. Obtencidn de la Tasa Libre de Riesgo

g. Latasalibre deriesgoes ol rendimiento que puede obtener un activo libre deriesgo.
Se entiende que un activo es libre de riesgo, si el rendimiento efectivo es igual al
esperado. Por consiguiente, un active libre de riesgo no tiene riesgo de
incumplimiento niriesgo de reinversién. 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 més adecuado son los bonos del Tesoro de los Estados Unidos & 10 afios.

10. Con relacién 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., (1g99) 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 geometricas, porque en Caso contrario se corre el riesgo de que el
inversionista obtenga una menor rentabilidad por su inversion. Esto se debe a que,
si bien el promedio geometrico es el adecuado para calcular la rentabilidad
promedio de un portafolio, el promedio adecuado, para calcular el costo de capital

s: £] rnodelo fue desarroilado en la década de los yo por John Lintner, William Sharpe y Jack Treynar, basados en el trabajpde Harry
Markowitz sabre la ieoria de carteras eficientes.

311 os cuestionarmientos tienen gue ver cot [0S supuestos sobre ef comportamiento de los inversoresy los mercados financieros

ot El beta es la covarianza entre el rendimiento que proporciona iz empresa ¥ el rendimiento que proporciona &l mercado, entendida
coma ef rendimiento de una cartera eficientemente diversificada, dividido por la vadanza del rendimiento del mercads.
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esperado para descontar un flujo futuro cuyos retornos son aleatorios, es el
promedio aritmético. Al respecto, Chisari, ef al. (2009) muestra un ejemplo en el
que se aprecia la diferencia en el uso adecuado de cada tipo de promedio.

1. Porotrolado, 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 queenla
tasa de libre de riesgo se utilice informacién mensual, y en la prima de riesgo de
mercado se emplee data anual.

12. Para estimar la tasa libre de riesgo, se utiliza el promedio aritmético de los
rendimientos anuales de los Bonos del Tesoro Americano de Jos Estados Unidos a
10 afios, para el periodo comprendido entre 1928 y el afio correspondiente del
periodo 2001-2013, como se muestra en el CuadroNey .

Cuadro Ne a2
Tasa Libre de Riesgo

Tasa Libre de Riesgo 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

PromedioHistéricoTBondsEE.UU. 5239 5,220 5359 528%  527% 5249  520% 5269 54606

Tasa Libre de Riesgo 2009 2010 2012, 2032 2013

Promedio Histérico T 8onds EE.UU. 5,243 5,28% 5,41% 5,38%6 5,21%

Note: El promedio histdrico se ba calculado desde el afio 1928 hasta el afig respectiva,
Fuente: http:/fpages.stem. nyu.edu/~adarmedar.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

l.2. Obtencién de la Prima por Riesgo de Mercado

13. Laprima deriesgo refieja el retorno adicional que esperan los inversores por invertir
€n proyectos con mayor nivel de riesgo, en refacion 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 sistemdtico {Gnico o especifico) que se
relaciona con el riesgo especifico de un tipo de negocio o mercado; y el riesqo
sistemadtico 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, 1a buena o mala performance de las
tompaiias del portafolio se compensa, y el inversor puede eliminar el riesgo
sistematico por medio de la diversificacion. Sin embargo, el inversor nunca puede
eliminar por completo el riesgo de mercado o el riesgo sistematico, ya que éste
afecta a todas las empresas.

14. Como se muestra en el Cuadro No 2, la prima por riesqo de mercado equivale a la
diferencia entre la tasa libre de riesgo (el promedio anual del rendimiento histérico
de los T Bonds del emitidos por el gobierno de los Estados Unidos), y fa tasa de
rendimiento del mercado de valores, calculada como el promedio anual del
rendimiento histérico del [ndice Standard and Poor's 500 (S&F 500).

15. Cabe sefizlar que el indice S&P 500 es el indice del mercado de valores
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estadounidense mas utilizado para el calculo de costo promedio ponderado del
capital. El S&P 500 recoge Ia evolucién de por lo menos el 75% del mercado de
valores estadounidense, y el peso de cada accion en el indice esta ponderado por
su capitalizacion.

Cuadro N° 2
Prima por Riesgo de Mercado

Tasa Anual 2000 2001 2002 2003 2004, 2005 2006 2007 2008
Promedio Histdrico Rendimiento Anual 12,38% 12,059 13,603  23,82% 11,819 11,72% 1,779 11,6536 13,09%
S5&Psoc EE.UU.

Promedio Histdrico Rendimiento Anual 5,21% 5,22% 5,355%0 5,28%6 5,27%6 5,249 5,209 5,265 5. 45%6

T Bonds EE.ULL

Prima por Riesgo de Mercado 7A7% 6,84% 6,25% 6,54% 6,53% 6,47%0 6,57% 6,42% 5,659
Tasa Anual 2009 2010 2011 2032 2013

Promedio Historico Rendimiento Anual S&Psoe EE.UU. 11,27% 11,32% 11,23% 11,26% 11,50%
Promedio Historico Rendimiento Anuat T Bonds EE.UU. 5,24% 5,28% 5,51% 5,38%6 5,21%
Prima por Riesge de Mercado 6,03% 6,02% ¢, Bo% 5, 88% 6,20%

Nota: El promedio histérico se ha calcvlado desde el afio 1928 hasta el afo respective.
Fuente: hitp://pages.stern.nyu.edu/~adamadar.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

[.3. Obtencién de la Prima por Riesgo Pais

16. 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 riesgo adicional para las empresas situadas en
determinados paises, por fo cual la inclusién del riesgo pais es un factor que debe

_ considerarse en toda evaluacion que se realice en un mercado emergente.

17. Los factores que influyen en la asignacion del riesgo pais a un Estado son: debilidad
institucional, burocracia, corrupcion, marco requlatorio®s, control de flujo de
capitales, restricciones ala convertibilidadfa moneda, crecirmiento irregular del PB,
inflacién, tipo de cambio, tasa de interés, entre otros.

18. Al respecto, Sabal (2006) sefiala que en el fondo, el riesgo pajs percibido por los

inversionistas depende del grado de confianza que se produzca como resuitado de

. la reputacién del pais. Es decir, en la medida en que mas frecuentemente y mas

marcadamente un pais haya sufrido convulsiones sociales yfo 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.

19. La prima por riesgo pais se calcula como la diferencia entre los retornos de los
" bonos emitidos por el pais emergente y el retornc de un bono libre de riesgo (por
ejernplo: 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 baséndose en informacion cualitativa y cuantitativa, la misma que es

95 Ver Sirtaine et al,, (z005).
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sintetizada y resumida en un indice. No obstante, la fuente méas usada en las
valoraciones de empresas es el Emerging Markets Bonds Index (EMBI) de Perd.

20. Para calcular el costo de capital de TISUR se agrega la prima de riesgo pais que
enfrentd el Concesionario en cada afio, durante el perfodo 2000-2013. Para estimar
la prima por riesgo pais se calcula el promedio mensual del EMBI Per(, para cada
uno de los afios (ver Cuadro No 3).

CuadroNe g
Prima por Riesgo Pais
EMBI Perd 2 20 200 200 00, 2006 200 2008
en Puntos Bisicos o0 o * 2003 . 2003 7
Enero 445,60 657,81 481,33 57,19 28800 242,67 293,27 12305 195,34
Febrero 449,50 652,94 479,05 567,37 653 23475 143,25 137,21 268,63
Marzo 144,09 63582 42540 51038 343,48 22732  1Bugé ;B2 az0,90
Abril 521,79 760,05 443,86 42529 33719 2455t 19033 775 183,89
Mayo 592,28 763,55 52214 412,38 474,45 223,50 170,32 110,00 154,10
Junio 542,50 662,67 566,65 45838 43Bso 198,55 171,86 103,95 aBo,29
Jutio 545,90 84381 715,01 482,27 42543 293,33 359,26 120,48 197,59
Agosto 458,96 625,22 816,36 42334 369,68 157,57 140,08 168,91  1g529
Septiembre 595,60 63506 80590 35343 31895 249,55 13820 15570 257,76
Octubre 712,00 66536 Bigze 317,30 33375 176,00 w934 138,53 47535
Noviembra 74562 sgn62 674385 30905 28305 16318 14676 174,90 479,00
Diciembre 718,90 513,40 620,05 37,50 23639 18643 131,35  a74a5 523,68
Promedio Aaval 557,64 650,61 6ag,18 428,97 349,61 199,61 150,49 138,03 276,78
EMBI Perd 2009 2010 2011 2012 2013
an Puntos Basicos
Enero 460,05 179,68 148,70 218,00 105,86
Febrero 419,05 200,21 146,05 199,60 127,21
Marzo 408,92 157,82 156,78 165,59 139,95
Abril 359,57 143,64 | 197,35 164,35 132,55
Mayo 292,15 201,76 187,48 179,77 133,08 .
Junio 257,50 206,82 192,36 188,43 175,80
Julio 173,86 186,77 171,00 162,59 175,00
Agosto 249,00 156,59 199,57 233,33 150,55
Septiembre 224,95 166,95 237,45 124,00 182,20
Qctubre 196,62 157,14 231,95 108,04 173,18
Noviembre 191,21 153,64 214,18 122,85 182,41
Diciembre 178,95 156,65 216,86 117,19 185,25
Promedic Anvai 293,90 172,14 150,98 157,05 150,15

Nata: 200 Puntos Bdsicos es un 1%.
Fuente; Banco Central Reserva del Pert.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdrmicos de OSITRAN.
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l.4. Obtencién del Riesgo dela inversion (B)

1.4.1, Consideraciones Previas

21, El beta refleja el riesgo sistematico especifico de la firma con respecto al riesgo de
mercado. De acuerdo con la teorfa del CAPM, el beta compara el nive! de riesgo de
una accién con el correspondiente al mercado sobre la base de los cambios en los
precios historicos. Asimismo, el beta puede describirse como aquel riesgo que el
mercado estd dispuesto a compensar a aquellos inversionistas que deciden
asumirlo.

»2. Para la estimacién de este parémetro, 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 afos, dependiendo si las cotizaciones
son diarias, semanales, o mensuales, para asi obtener una estimacion del
parametro estable.

23. Una segunda metodologia consiste en calcular el beta contable de laempresa, para
lo cual se utiliza informacién 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 métodoes aplicable silas acciones de laempresa no cotizan
en bolsa.

24. Una tercera metodologia, denominada beta de la empresa comparable
(benchmarking), se utiliza en la préctica requlatoria para aquellas empresas que no
cotizan en bolsa. Con respecto a esta metodologia, existe un gran numero 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.

4.2, Criterios de Seleccion de betas

2. Enel caso de TISUR, se utilizara la metodologia de benchmarking. En los diferentes
procesos de revision tarifaria que ha efectuado OSITRAN, para seleccionar lasbetas
se han considerado dos criterios: régimen regulatorioy gestidn (o propiedad) de la
infraestructura.

6. Es necesario sefalar que la Adenda N° 2 del Contrato de Concesion de TPM
establece la férmula def costo promedio ponderado de capital (ver Ecuacion 1).
Dicha férmula muestra de manera explicita fa exclusion de una prima por riesgo
regulatorio. En ese sentido, no se considera como criterio de seleccién 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
requlatorio. £n consecuencia, para la presente revision tarifaria solo se tomara

como criterio de seleccién la gestién (o propiedad) de la infraestructura.
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27.

28,

29.

30.

31

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.

Segun 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; proteccién de quiebras y “takeovers”; yjo bajo costo
de capital debido a que el gobierno es el Gltimo en garantizar cualquier deuda. Estos
autores sefialan que proteccidn 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 (1g9g) 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 operacién pUblica; propiedad y operacién publica
de acuerdo con criterios comerciales; propiedad y operacion publica por parte de
un ente regional; propiedad pUblica y operacién privada (joint venture, desinversién
parcial o total, contratos de gestidn, esquemnas de concesion del tipo BOT -Build-
Operate-Transfery similares, etc); y propiedad y operacién privada bajo un régimen
de regulacion.

En funcion de esta clasificacidn, el modelo de Concesidn del TPM seria del tipo
propiedad pdblica con operacién privada, es decir, se trata de un esquema de
construccion-operacion-transferencia o BOT. En otras palabras, el Concesionario
no asume todos los riesgos, sino que los comparte con el Concedente, situacién que
no se da en aquellas infraestructuras donde el Estado es propietario y operador.

Utilizando el criterio descrito previamente se selecciond la siguiente muestra de
betas:

* Forth Ports (UK): es una compahia que administra un grupo de puertos
regionales en Escocia. La empresa provee servicios portuarios, servicios a la nave
(remolcaje, practicaje), servicio a la carga. Forth Ports opera también terminales
especializados en petroleo y gas. Sus principales accionarios son BNY Norwich
Union Nominees, Chase GA Group Nominees Limited, Chase Nominees Limited y
CUIM Nominee Limited. En el 2011, la empresa fue adquirida por Arcus European
Infrastructure Fund, a partir de esa fecha, Forth Ports deja de cotizaren la bolsa de
valores de Londres.

* Ports of Auckland Limited (NZ): es 1a compaiifa que opera el puerto de Auckland
Nueva Zelanda, brinda una variedad de servicios portuarios destinados tanto a la
nave como a la carga, asi como otros relacionadas a actividades comerciales,
También opera un terminal de contenedores. En el afio 2005, la compaiifa dejé de
listar en New Zealand Stock Exchange. Actuaimente, Auckland Regional Holdings
es propietaria del puerto, cuyo principal inversionista es Auckland Regional Council.
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o Lyitelton Port Company Limited (NZ): opera y mantiene la infraestructura del
Puerto de Lyttelton. Su principal accionario es Christchurch Citu Holdings Ldt con
75,15% del total, asimismo el segundo principal accionista es el Port Dtago Ltd con
el 15,48%. La empresa administra las facilidades portuarias, para brindar servicios
ala navey ala carga (exportadores e importadores). Entre los principales servicios
a la carga estan los brindados a la movilizacién de contenedores y carbdn.

o Northland Port Corporation Limited (NZ): es la empresa que administra y
gestiona el puerto de Northland ubicado en Marsden Point, Nueva Zelanda. La
participacién accionaria del puerto estd compuesta mayoritariamente por
Northland Regional Council con un 52,43%, sequido por Ports of Auckland Ltd con
una pariicipacion de 6,9%. A partir del afio 1992, las acciones de la compafiia
fueran listadas en el New Zealand Stock Exchange. Entre los principales servicios
que provee el puerto estan los servicios relacionados a la carga, salvamento
maritimo, almacenamiento, remolcaje y servicios de operacion portuaria.

e South Port New Zealand Limited (NZ): es una compafia que administra el puerto
con mayor actividad portuaria al sur de Nueva Zelanda, se encuentra localizado en
la ciudad de Bluff, en la provincia de Southland. La compafifa se encuentra listada
en NZ Stock Exchange desde 1994, y su accionista mavyoritario es Southland
Regional Council con el 66,5% del accionariado. Los principales servicios que
provee son uso de muelle para la carga de contenedores, servicios para el
almacenamiento de carbdn, entre otros. Ademas, opera un amarradero en Bluff
Town Wharf, bajo una licencia de largo plazo.

o Port.of Tauranga Limited (NZ): es la compafita que administra el puerto de
Tauranga, ubicado en Matakana Island, Nueva Zelanda. lLa participacion
accionaria de la compafiia esta compuesta mayoritariamente por Quayside

. Securities Limited, que posee el 54,97%. El puertoes el méas grande en términos de
volumen de carga y el segundo mas grande en términos de movilizacién de
contenedores. Algunos de los servicios que provee son el servicio de instalaciones
de muelles, almacenamientoy trénsito para la importacién y exportacion de carga,
entre otros. La compafia también administra una termina) destinada al servicio de
contenedores y a la carga a granel.

32. Asimismo, es importante sefialar que los mercados en los que se desarrollan los
puertos de Nueva Zelanda y Gran Bretafia incluidos en la muestra, poseen
condiciones de competencia que hacen que su beta sea comparable con el de
TISUR.

l.4.3. Fuentes de Informacion Financiera

33. Existen diferentes servicios de informacién financiera que proveen los valores de
betas. Entre estos servicios se encuentiran: 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 informacidn, lo mas

98 vjer Bruner et al., (z001).
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34.

recomendable es utilizar una misma fuente para evitar sesgos en las estimaciones.

Para la estimacion de los betas, puede utilizarse un periodo de dos a cinco afios. En
el caso de TISUR, los betas se estiman con una frecuencia semanal para un periodo
de dos afios¥, utilizando para ello la informacién del sistema Bloomberg. Cabe
resaltar que no se utiliza informacién diaria, debido al alto nivel de volatilidad que
presentan estas series de tiempo.

Las betas se estimaron regresionando las cotizaciones en ddlares con respecto al
indice de la bolsa en la cual estaba cotizando la accidn. Procedimiento similar se
aplicé en OSITRAN (200g).

L.g.4. Nivel de Apalancamiento de betas

36.

37

38.

35.

De acuerdo alo establecido en la Adenda Ne 2 del Contrato de Concesidn yelRETA,
cada valor de beta seleccionado de la muestra del benchmark debe encontrarse
desapalancado, para luego apalancarse con [a estructura D/E y la tasa impositiva
del Concesionario.

Cabe precisar, que como en la revisién anterior del factor de productividad de
TISUR (2009), OSITRAN estd 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 sélo reflejan el riesgo
asociado a la naturaleza de cada negocio, sino también la estructura del capital. Los
betas registrados del mercado capturarén 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 mas 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 TISUR, es necesario que no estén
apalancados. Es decir, eliminar los efectos del riesgo financierc de manera que sélo
quede el riesgo asociado a la inversidn.

Adicionalmente, la préctica regulatoria®® indica que el beta estimado de cada
elemento de la muestra debe ajustarse a través de una reversién a la media, lo cual
permite que ef beta tienda a aproximarse al promedio del mercado (es decir, a uno).
Dicho ajuste, se obtuvo directamente del sistema Bloomberg al considerar ef
adjusted beta® estimado por el sistema (ver Cuadro N° 4).

% Similar procedimiento se aplicd en el estudio tarifario de OSITRAN {2000).

% Para el procedimienta de revisién de tarifas maximas del AIICh se empled el edjusted beta estimado por el sistema bloomberg.
Asimisma, OSIPTEL realiza ¢l ajuste de betas en el estudio sobre [a "Fijacidn del Factor de Productividad aplicable al periado
setiembre 2007-agosto 2010%.

% Las adjusted beta (0 Adj Beta} es calcvlado por Blaomberg utilizando Ia siguiente formula: Adj Beta= 0.67%raw beta+o.33.
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I.5. Obtencién de las Ponderaciones Deuda y Capital Propio

39. Para determinar la estructura de endeudamiento de las empresas reguladas, se
utilizan tres metodologfas: D/E Valores de Mercado, D/E Contable y D/E objetivo.

40. La

practica regulatoria muestra que en el caso de empresas reguladas que no

cotizan en Bolsa de Valores, como es el caso de TISUR, lo usual es emplear una
estructura de financiamiento obtenida a partir de los valores contables reportados
por el Concesionario. Al respecto, Vistini (1998) sefala lo siguiente:

41. De

42. En

“Elvalor de la deuda D y el capital propic o equity E deberdn ser expresados a valor
del mercado y 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

informacion de los balances”.

[El énfasis es nyestro.}

fa misma manera, Chisari, Rodriguez Pardinay Rossi (1999) sefialan lo siguiente:
“Para obtener el nivel de apalancamiento y la participacién del capital propio en ef
capital total existen dos opciones: valor de libros y valor de mercado. La ventaja
del valor de libros es que se trata de un dato estable en el tiempo v que se
encuentra disponible para todas las_compadiias. Sin embargo, cuando es
empleada una contabilidad histérica, el verdadero valor de la firma viene dado en
Jorma mds precisa por el valor de mercado. Ademas, los regimenes de depreciacion
varian entre paises, lo cual fmpacta en el valor de los libros mostrado por las
cuentas y dificulta las comparaciones entre empresas de distinta nacionalidad, £1
valor de mercado, por su parte, posee el gran inconveniente de que la mayoria de
las compariias no cotizan en bolsa, y por ende, sus valores de mercado no se
encuentran disponibles. Aun para aquellas firmas que si cotizan en bolsa, la mayor
parte de su deuda no lo hace (Alexander, 1995). Ademds, 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 adecuvada, 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
tos flujos de caja futuros,

En_el contexto de la_determinacion del costo de capital de empresas
requladas, {a practica habitual consiste en ponderar el costo de capital propio
y el costo de endeudamiento por sus respectivos valores de libros {ver Morin,

1994, p. 431, 0 Spiegel y Spulber, 1994,p.426)."
[£} énfasis es nuestro.]

el mismo sentido, Spiegel y Spulber (1994) sefialan lo siguiente:

*(...)The altowed 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.}

43. Adicionalmente, Copeland et al., (2000) sefala fo siguiente:
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“The theoretically correct approach to capital structure is to use a different

WACC for each year that reflects the capital structure for the year”
[E] énfasis es nuestro.]

44. Alexander et al., (1999) afirma que para calcular la estructura DJE debe utilizarse el

45.

46.

47.

£8.

49-

concepto de deuda neta, es decir, la deuda total menos efectivo. Sobre el particular,
estos autores rmencionan lo siguiente:

"The net debt figure should be estimated from the book value information from
the accounts. Ideally,the net gearing figure should be calculated for every year
that included in the equity beta calculation {....).”

[E] énfasis es nuestro.]

Adicionalmente, Tamayo y Barrantes (2004) sefialan lo siguiente:

“Uno de los componentes fundamentales en el caleulo 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 come proxy al
endeudamiento de la empresa. No obstante, si se dispone de la informacion
financiera relevante de la empresa_materia de estudio, se utilizarg dicha

estructura”.
[E1 énfasis es nuestro.]

La experiencia regulatoria muesira que para aquellas empresas reguladas cuyas
acciones no cotizan en Bolsa de Valores, lo usual es emplear la estructura devda-
capital a valores en libros. Es importante sefialar que el caracter historico de la
estructura en valores en libro, fo hace consistente con |a 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 afo 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 regulatorio de price cap, las empresas reguladas poseen
incentivos para reducir costos operativos 0 financieros (o 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 (0 pérdidas) de eficiencia deben cuantificarse en el factor de
productividad para ser transferidas a los usuarios. Por ello, la utilizacion de una
estructura de deuda objetivo, impediria que estas ganancias de eficiencia puedan
ser trasladadas a los usuarios integramente.

Adicionalmente, utilizar la estructura objetivo supone no reconocer, al caleular el
precio dei insumo capital, el costo efectivamente soportado afio a afic por el
Concesionario, sino el supuesto costo que habria soportado la empresa bajo una
determinada estructura de financiacion.
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'50. Del mismo modo, aplicar en el cilculo del WACC una estructura de financiamiento
objetivo plantea dos problemas. Por un lado, debe especificarse cudl es esa
estructura objetivo, aspecto en el que pueden surgir discrepancias entre el
Regulador y la empresa requlada. Por otro lado, existen otros insumos cuyo ratio
de utilizacion varia a lo largo del tiempo. Por ejemplo, en los primeros afios de
operacion el ratio personal estable entre personal eventual suele ser mas elevado
que el ratio promedio durante el resto de vida de la Concesidn. Para ser coherentes,

habrfa que utilizar para el célculo del factor una estructura objetivo del insumo
trabajo.

51. 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 discrecionalidadz®.

52. Por consiguiente y de acuerdo con lo que sefialan Alexander et al., (19gg), el nivel
de apalancamiento se calculard dividiendo la deuda neta entre el capital. Para
estimar la deuda neta, se aplicara la siguiente formula:

Ecvacién 36

DeudaNeta = Deudal.P — CajaBan cos

53. Enel Cuadro N° 5, se muestra la estructura financiera de TISUR.

Cuadro No g
Estructura Financiera TISUR

Tasa Anual. 2000 2002 2002 2003 2004 - 200% :mn_E .+ 2007 2008
. Deuds NetafCapital 22,3696  12,16% 0,61% 7:94% 18,27%  12,789% 37,3206 23,90%  21,24%
Capital/Deuda Neta 77.64%  87,84%% 99,39% gz,06% 81,73% 87,21%' '62,68% .76,10‘-)6 78,76%
Tasa Anual 2009 2010 2012 ‘2012 ‘2013
Deuda Neta/Capital 13,29%  0,00% 10,50% 18,839  0,00%6
Capital/Deauda Nets 86,71% 200,00% 89,60% 82,27%  160,00%

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

I.6. Obtencion de la Tasa Efectiva de Impuestos

54. Para estimar correctamente el costo de financiamiento del Concesionario por parte
de terceros, debe considerarse que el pago de intereses reduce la basa imponible
dellmpuesto a la Renta. Una empresa que se financie mayoritariamente mediante
deuda, pagara més intereses y la tasa impositiva efectiva para sus accionistas serd
menor. Por el contrario, una empresa que se financia mayoritariamente con capital
propio, pagara una cantidad menoren concepto de intereses y su tasa efectiva serd
mas grande. A este efecto se le conoce como escudo fiscal.,

* También conviene recordar que la estructura real de capital responde a los precios relativos de capital propio y capital ajeno para
la empresa. No existe certeza de que esos precios vayan a ser estables en el tiempag, y por lo tanto que la estructura objetivo sea un
buen predictor de la estructyra real que se observard durante el periodo de aplicacin del factor. El mismo argumenta puede
realizarse para estructuras de usg objetivo del trabajo, o de cualquier otro insurno en el que existan distintas categorias sobre las
que se puedan establecer ratios objetivos.
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55. De acuerdo conla Adenda N° 2 del Contrato de Concesidn, para fa presente revision
tarifaria se calculd la tasa efectiva de impuestos teniendo en cuenta dos factores: la
tasa del impuesto de larentay la participacidn de los trabajadores en los beneficios.

56. En el caso del Pery, 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 unimpuesto adicional paralos
inversores.

57. La tasa efectiva que resulta de aplicar ambas tasas, de acuerdo con [a Ecuacion 4,
asciende a 33,5%. Esta forma de célculo es consistente con lo realizado en la
anterior revisidn tarifaria del TPM.

Ecuacion 37

fcjéc!iv(r =1- (]' - r)(]‘ - pp)

Donde
o t Tasa impositiva en Pery.
e pp Participacion de los trabajadores.

58. Cabe sefialar que la tasa efectiva de 33,5% se aplica de forma constante para todos
los afios del periodo histérico del célculo del factor de productividad de TISUR.

l.7. Obtencion def Costodela Deuda

5g. En la estimacion 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 razén es que algunas empresas pueden financiar
adquisicién de equipos y maquinarias con este tipo de deudas.

60. Sobre el particular, Estache, Pardina, Schlirf y Sember®™ (2004) plantean que el
costo de la deuda debe serigual 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'® (2004) y en Sirtaine, Pinglo, Guash y Foster*® (2005), por su
parte, se plantea una variante al modelo anteriory se propone agregar a la tasa libre
y al premio por riesgo pais, la prima riesga por “emision corporativa”, la misma que
en opinion de estos autores seria de 20 puntos basicos.

61. Por otro lado, Diewert (2005)*% sefiala que para calcular el costo de la deuda para
el factor de productividad, debe utilizarse la tasa interés nominal para cada periodo
¢ Al respecto, este autor sostiene:

w1 ey Estache et al., (2002}
2 var Alexander et al., (1999).
w1 Ver Ectache y Pinglo, (2004}
wi\fgr Sirtaine et al, {2005).
wsVer Diewert, (z005).
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62.

63.

‘ 64.

“(...) 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{...}”

En linea con lo propuesto por Diewert, OSITRAN considera que debe utilizarse el
costo efectivo de la deuda. Segén Chisari, Rodriguez Pardinay Rossi (1999), el costo
efectivo de la deuda se definiria cormno el costo medio de endevdamiento, es decir,
el cociente entre los intereses pagados (incluyendo fos costos de emision) y elvalor
en libros de la deuda™®. Segin 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 del Concesionario.

Para calcular el costo de la deuda de TISUR, se pondera las tasas de interés
nominales por el saldo de deuda de largo plazo no corriente. Es decir, se multiplica

. por la deuda que aln no ha sido amortizada por el Concesionario o deuda que

mantiene pendiente tal y como se aplicd en OSITRAN (2009} (ver Cuadro N° 6),

% Similar procedimiento se aplicé en los procedimientos de revision tarifaria del factor de productividad del Aercpuerto
Internacional Yorge Chavez,
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65. En el caso particular de los
2007, 2009 y 2010, se estimo la
simularon los pagos del principal que se i
partir de estos calculos se reconstruyo el monto

N97)
Cuadro N°7.1
Préstamos el Banco Continental
Maonto {USD)| Tasaanual N°® cuptas freccuota tasa cuota
ene-07 -508,000 7.10% 20 trimestrales 1.87%
09-o0ct-09 -1,656,000 6.80% 60 mensuales 0.55%
set-2010 -410,285 4.65% 36 mensuales 0.38%

Fuente: Estados Financieros Auditados de TISUR
Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Ecandmicos de OSITRAN.

Cuadro N°7.2
Estimacién de la Deuda No Corriente (USD)

créditos contraidos con el Banco Continental en el afo
deuda de largo plazo no corriente. Para ello, se
ban a pagar del referido préstamoy a
de la deuda no corriente (Cuadro

2007

2088

2085

201G

2011

2012

2013

Carrlenle £ HaCorlente

Corrlente | Hodorriente Comiemte | No Cortfenie Corricnte

Hp Corriente | Corrienlc.

No Cerclente | Gorrlente | 1o Cozrienite

67,113 420.88%

93,61% 327,069 101,042

46875

126,026 108,823
1,609,125 202302
32,094

375192

117,203 117,203
1,314,823 312,199 1,000,645
132,088 285,104

333407 &71,138 356078
136,230 107,824 107,674

Cortlente | datarriente

315,160

Fuente: Estados Financieros Auditados de TISUR
Elaboracién: Gerencia de Regulacisn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

1.8. Calcuio del WACC

66. A partir de los estimados reali
promedio ponderado de capita

Cuadro Ne 8).

Cuadro N°© 8
Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) del TPM

zados en las secciones previas, se obtuvo el costo
| (WACC) del TPM para el periodo 2000-2013 (ver

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
beta Promedic 0,569 0,677 0,633 0,693 0,779 0,863 0,948 0,833 o821
Tasa libre de riesgo (rf) 5, 21%% 5,22% 5,35% 5,28% 5,27% 5,24% 5,20% 5,26% 5,45%
Prima por riesgo (Rm - rf) 7,17% 6,84% 6,25% 6,54% 6,53% §,48% 6,57% 6,43% 5,65%
Riesgo pais (rpais) 5,68% 6,51% 6,14% 4,29% 3,50% 2,00% 1,59% 1,38% 2,71%
Retorno del Patrimonio (COK) 15,68% 1.6,35% 15,45%6 14,11%  13,B6% 12,83% 13,02% 11,99% 12,79%
Costo de deuda promedic
ponderado 9,71% 9,39% 2,48% 2,08% 3,13% 5,68% 7,78% 7,58% 6,47%%
Deuda /(D +E) 22,36% 12,16% 0,61% 7,949  28,27% 12,78% 37,32% 23,50% 22,24%
Patrimonio { {0 + E) 77:64% 87,8496 99,39% 92,06%  B1,73% 87,2286 62,68% 76,10% 78,76%
Tasa Efectiva de Impuestos 33,5% 33,5% 33,5% 33,5%  33,5% 33.5% 33,5% 13,5% 13,5%
WACC 13,62%6 15,12% 15,36% 13,20%  11,71% 113,67% 10,09% 10,35% 10,85%
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2009 ‘2010 2011 2012 2013°
beta Promedio 0,735 0,686 0,796 0,860 0,751
Tasa libre de riesgo (i) 52436 5,28% 5.41% 5,38% 5,21%
Prima por riesgo (Rm - rf) 6,03% 6,03% 5,80% 5,88% 6,29%
Riesgo pais {rpals) 2,52% 3,72% 3,91% 3,57% 2,59%
Retorno del Patrimonio
(COK) 12,60% 11,15% 11,93% 12,01% 11,53%
Costo de devda promedio
ponderado 5,05 5,00% 6,60% 5,80% 5,42%
Deuda/{D+E) 13,29% 0,00% 10,40% 18,83% 0,00%
Patrimonio / (D + E) 86,71% 100,00% B8g,60% 81,279 100,00%
Tasa Efectiva de iImpuestos 33,5% 33,5% 33,5% 33,54 33,5%
WACC 21,37% 11,15% 11,15% 10,47% 11,53%

Fuente: Estados Financieros Auditados de TIS UR, Bloombery.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion ¥ Estudios Econdmicas de OSITRAN.
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