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del Consejo de Ministros

RESOLUCION DE CONSEJO DIRECTIVO

N¢ 035-2014-CD-OSITRAN
Lima, 24 de julio de 2014

VISTOS:

La Nota N2 036-14-GRE-OSITRAN de fecha 17 de julio de 2014, elaborada por la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos, mediante la cual se remite el Informe que sustenta la
propuesta de Tarifas Mdximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-2019, asi como su
Exposicion de Motivos, elaborado conjuntamente con la Gerencia de Asesoria Juridica en lo
relativo a la evaluacién de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario; y,

CONSIDERANDO:

Que, el numeral 3.1 del articulo 3° de la Ley de Supervision de la Inversion en Infraestructura
de Transporte de Uso Publico, aprobada mediante Ley N2 26917, establece que es mision 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 explotacion de la
Infraestructura de Transporte de Uso Publico;

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

Que, el literal b) del numeral 3.1 del articulo 3° de la Ley Marco de los Organismos Reguladores
de la Inversion Privada en los Servicios Pablicos (LMOR), aprobada por la Ley N2 27332 y
modificada mediante Ley N2 28337, establece que la Funcion Reguladora de los Organismos
Reguladores, comprende la facultad de fijar tarifas de los servicios bajo su @mbito;

4 Que, conforme al numeral 5.5 del articulo 5° del Reglamento General de OSITRAN (REGO),
o % cuya ultima modificacion se aprobé mediante Decreto Supremo N° 114-20013-PCM,

j corresponde a OSITRAN velar por el cabal cumplimiento de los contratos de concesion; v,
conforme al numeral 5.6 del mismo articulo, le corresponde velar por el cabal cumplimiento
del sistema de tarifas, peajes u otros cobros similares que el OSITRAN fije, revise o que se
deriven de los respectivos contratos de concesion;

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

Que, el citado articulo 17 del REGO, a su vez, sefiala que el Consejo Directivo sustenta sus
decisiones en los informes técnicos que emite la Gerencia de Regulacién y Estudio
Econdmicos, que estd encargada de conducir e instruir los procedimientos tarifarios, y de |

relacionados al procedimiento tarifario;
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Que, mediante Resolucién 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 explotacion de la infraestructura de
transporte de uso publico, ya sea que el procedimiento se inicie de oficio o a pedido de parte;

Que, en el articulo 21 del RETA se precisa que cuando las Entidades Prestadoras cuentan con
un Contrato de Concesién se rigen, en cuanto a las reglas de procedimiento para la fijacion,
revision y aplicacién de las tarifas por los servicios derivados que presten de la explotacion de
la Infraestructura de Transporte de Uso Publico, por lo estipulado en el RETA, salvo que dicho
Contrato contenga normas especificas diferentes;

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 Concesidn para la Construccién, Conservacion y
Explotacion del TPM, establece, entre otros, lo siguiente:

“(...) 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).”

Que, el 12 de agosto de 2009, mediante Resolucion N2 029-2009-CD-OSITRAN 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 regulacion 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 revision de oficio de las tarifas maximas en el
TPM 2014-2019 para los siguientes servicios: amarre y desamarre, uso de amarradero, uso de

oe.\" Ra, muelle a la carga rodante, uso de muelle a la carga fraccionada, uso de muelle a la carga granel
: solido 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, pardmetros, 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 solicité una
ampliacién de plazo de 30 dias habiles para presentacion de propuesta tarifaria del TPM para
el periodo 2014-20159;
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Que, el 20 de enero de 2014, mediante Oficio 003-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos notificé a TISUR el otorgamiento 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
Regulacién y Estudios Econdmicos requirid a TISUR cierta informacién referida a sus
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 recibi6 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
presenté su propuesta tarifaria;

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

Que, el 08 de abril de 2014, personal de la Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos
realizd una visita de inspeccion al Terminal Portuario de Matarani, en el marco del tercer
procedimiento de revisidén de tarifas maximas;

Que, mediante Nota N° 026-14-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion y Estudios
Econdmicos remite a la Gerencia General, el Informe Propuesta de Revision de Tarifas
Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-2019 — Version 1.0, elaborada
conjuntamente con la Gerencia de Asesoria Juridica en lo relativo a la evaluacion de los
aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario; la propuesta de Resolucion de
Consejo Directivo por la que se aprueba la Revision Tarifaria, la Exposicion de Motivos y la
relacion de documentos que sustentan la propuesta;

Que, mediante Resolucion de Consejo Directivo N° 020-2014-CD-2014, de fecha 04 de junio d %FQ:DE‘*OT

2014, se dispuso la pre publicacion de la Propuesta de Revision de Tarifas Maximas en el
Terminal Portuario de Matarani 2014-2019 en el diario oficial El Peruano y en el Portal
Institucional de OSITRAN;

Que, con fecha 19 de junio de 2014, se llevé a cabo la Audiencia Publica para la presentacion
de la Propuesta de Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-
2019 en la ciudad de Arequipa;

Que, no se ha recibido comentarios, observaciones o aportes por parte de los interesados en el
plazo otorgado de quince (15) dias habiles, contados a partir de la pre publicacion de la
Propuesta de Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-2019;

Que, habiéndose cumplido con el procedimiento establecido en el Reglamento General de

Tarifas del OSITRAN, corresponde que el Consejo Directivo de OSITRAN apruebe el Informe
que sustenta la propuesta de Tarifas Mdximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-
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2019, procediéndose a emitir la Resolucién correspondiente;

Que, luego de evaluar y deliberar respecto del caso materia de andlisis, el Consejo Directivo
decide por unanimidad hacer suya el Informe de Vistos, incorporandolo integramente en la
parte considerativa de la presente Resolucién, de conformidad con lo establecido en el inciso 2
del articulo 6° de la Ley N° 27444, Ley de Procedimiento Administrativo General;

En cumplimiento de lo dispuesto en la Ley N° 27838, Ley de Transparencia y Simplificacion de
los Procedimientos Regulatorios de Tarifas, de conformidad con las facultades atribuidas por
Ley N° 26917, Ley N° 27332; y a lo dispuesto por el Acuerdo de Consejo Directivo N* 1732-517-
14-CD-OSITRAN, adoptado en su sesidn de fecha 24 de julio de 2014;

SE RESUELVE:

Articulo 12.- Aprobar el Informe que sustenta la propuesta de Tarifas Maximas en el Terminal
Portuario de Matarani 2014-2019, asi como su Exposicion de Motivos; y, en consecuencia,
aprobar el factor de productividad (X) de 0,56 % (cero y 56/100 puntos porcentuales) para el
periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2014 al 16 de agosto de 2019.

Articulo 22.- Disponer que el factor de productividad a que se refiere el articulo precedente se
aplicaré cada afio, de conformidad al Contrato de Concesién y al Reglamento General de
Tarifas de OSITRAN, mediante la regla IPC (ajustado por tipo de cambio) — 0,56%, denominado
mecanismo de precio tope. Donde, IPC equivaldra a la variacion del indice de Precios al
Consumidor de Lima Metropolitana de los Gltimos doce (12) meses publicado por la entidad
competente, y corregido por la variacion registrada, para el mismo periodo, por la apreciacion
o depreciacién cambiaria, estimada en base al comportamiento del tipo de cambio publicado
por la entidad competente.

Articulo 32.- Establecer que Terminal Internacional del Sur S.A., de conformidad a los criterios
y reglas establecidos en el Contrato de Concesidn y el Reglamento General de Tarifas de
OSITRAN, puede aplicar las tarifas tope a dos canastas de servicios regulados a la carga y a las
naves, que se sefialan a continuacion:

Servicios a la Nave
Amarre/Desamarre
Uso de Amarradero
Servicios a la Carga
Carga fraccionada
Carga rodante
Carga solida a granel
Carga liquida a granel
Almacenamiento de granos en silos

Articulo 42°.- Establecer que Terminal Internacional del Sur S.A. podra determinar, sin

sobrepasar el precio tope antes referido, la estructura tarifaria al interior de cada una de las
canastas establecidas.
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Articulo 52.- Establecer que Terminal Internacional del Sur S.A. debera publicar en un diario de
amplia circulacién regional y nacional las nuevas tarifas que ha decidido cobrar a partir, de
conformidad con el Contrato de Concesién y el Reglamento General de Tarifas de OSITRAN

Articulo 62.- Disponer la publicacion de la presente resolucion y de la Exposicion de Motivos en
el diario oficial El Peruano y en el Portal Institucional de OSITRAN (www.ositran.gob.pe).
Asimismo, disponer la difusién de la presente resolucién y del Informe “Propuesta de Revision
de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-2019-Versién 2.0”, en el Portal
Institucional de OSITRAN (www.ositran.gob.pe).

Registrese, comuniquese y publiquese.

Presidente del Consej Directivo

-

Reg. Sal. 25707
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Resumen Ejecutivo

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

. Conrespecto a las condiciones de competencia
A partir del analisis 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 competencia
Use de amarradero No enfrenta competencia

Servicios a la Carga
Uso de muelle

Fraccionada No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liguido No enfrenta competencia
Granel solido Nao enfrenta competencia

Servicios de Almacenamiento

Almacenafe de granos No enfrenta competencia
en sifos del dia 12 af zo0

Astmismo, se verifica 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. Particutarmente, para los demandantes que manejan grandes
volumenes de carga por largos periodos de tiempo, la integracién vertical la construccion 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 regulacion tarifaria.
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Il. Conrespecto a la revision tarifaria
Il.1 Consideraciones metodolégicas y resuitados del calculo del factor

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

X = { (AW® - AW) + (AT - AT}

Donde:

s AW = Promedio de la variacién anual del precio de los insumos de la economia.

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

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

¢ AT®= Promedio de la variacién anual de Ia Productividad Total de Factores dela
economia.

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

El factor de productividad calculado serd aplicado a los servicios regulados, los mismos que son
determinados sobre la base de un andlisis de las condiciones de competencia en el TPM. Este
anélisis fue realizado empleando los conceptos de mercado relevantey posicion de dominic. Se
aplico a los distintos servicios portuarios ofrecidos por TISUR, agrupados en servicios a la nave
y servicios a la carga.

Para el cilculo 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 regulacién aeroportuaria, es consistente con los
calculos de anteriores factores de productividad realizados por OSITRAN.

Otras considaraciones metodoldgicas a tener en cuenta en el calculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, la utilizacion de informacion histdrica (2000-2013), y el uso
de informacion de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y
precios de fos insumos.

Il.2 Estimacion del Factor de Productividad (X}

Para efectos de calcular el indice de producto fisico, se consideraron los precios efectivamente
recibidos por el Concesionario por ia venta de servicios (precios implicitos) y las unidades
vendidas (informacién operativa). Para el periodo 2000-2013, el indice de produccién fisica
registrd una variacion promedio de 7,77%.
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Para efectos de calcular el indice de utilizacion fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2000-2013, el indice de
utilizacién fisica de insumos registrd una variacién promedio de 5,38%.

En el caso de la mano de obra, se utilizé el precio efectivamente pagado por el Concesionario
por la fuerza laboral empleada (planilla mas empieados eventuales) y la cantidad de horas
hombre utilizadas en la produccidn de servicios (informacién 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 utilizs el precio de alquiler del capital (propuesto por Christensen y
Jorgenson) como proxy del precio efectivo pagado por e Concesionario, y el stock de capital
deflactado por el IPM ajustado por tipo de cambio, como proxy de las unidades utilizadas.

Entre estas Gltimas se encuentra el stock inicial de bienes de capital utilizado por el
Concesionario, pero que no se encuentra en sus balances. Cabe destacar que el mencionado
stock fue construido a partir de! listado de bienes recibido por el Concesionario segin el
Contrato de Concesion, y valorizado empleando una estimacidn 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 af inverso de su vida Otil {30 afhos). Este cambio esta
Justificado segtin las normas internacionales de contabilidad porque la vida Util de los silos, y
por tanto su tasa de depreciacion (3,3%), es similar a la de las edificaciones (3,0%) y no a lade
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 economia 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 alcanzé una
variacion de 4,49% para el periodo 2000-2013.

Ef indice de precios de insumos utilizados por la economia pervana, aplicando la identidad de
Christensen, ascendié a 3,12%.

Aplicando la ecuacidn de los cuatro componentes especificada en la sequnda adenda del
Contrato de Concesidn, el factor de productividad del Concesionario ascendié 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 las tarifas que conforman cada una de las canastas de
servicios, no podra superar anualmente la suma de la inflacién ajustada por tipo de cambio (RP)
y el factor de productividad calcufado {X}.
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Factor de Productividad TPM 2009-2014

Diferencia en el Crecimiento en Precios Insumos con la Economia
Crecimiento en Precios insumos de la Economia We 3,22%
Crecimiento en Precios Insumos de la Empresa W 4,49%

Diferencia -1,37%6

Diferencia en el Crecimiento en la PTF con la Economia

Crecimiento en la PTF de la Empresa T T 38y T
Crecimiento en la PTE de la Economia T¢ 0,45%

piferencia 1,63%

Factor X
0,56%

Elaboracion: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos de OSITRAN.

El presente mecanismo regulatorio se aplicara a propuesta del Concesionarioy de conformidad
ala seqgunda Adenda del Contrato de Concesidn, considerando 2 canastas de servicios: una para
los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.
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. Antecedentes

1. El1y de agosto del afio 199¢, el Estado Pervano y Terminal Internacional del Sur S.A.
(TISUR) suscribieron el Contrato de Concesién para la Construccion, Conservacion vy
Explotacién del Terminal Portuario de Matarani {TPM).

2. El 23 de julio del afio 2004, mediante Resolucion No 030-2004-CD/OSITRAN se aprobd
para el periodo comprendido entre el 17 de agosto de 2004 al 16 de agosto de 2009, el
factor de productividad ascendente a -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 Resolucidn No 082-2006-CD-OSITRAN y Resolucidn Ne oo3-
2012-CD-OSITRAN,

4. El 24 de julio del afio 2006, el Ministerio de Transportes y Comunicaciones y TISUR
suscribieron la Addenda N° 2 al Contrato de Concesién para la Construccion,
Conservacion y Explotacién de! TPM {Contrato de Concesidn), la misma que establece,
entre otros, las reglas aplicables a la revisién de tarifas maximas, tanto para la
determinacion del factor de productividad como para el reajuste tarifario anual. Segin
dicha adenda:

“(...) Revision de Tarifas mediante mecanismo "RPf - X"-

El mecanismo RPI - X implica establecer una tarifa tope que se ajusta de acverdo
alincremento de los costos de la economia {inflacion representada en el factor RPY)
y los cambios sefialados en productividad (factor X).”

5. El12de agosto de 2009, mediante Resolucién No 029-200g9-CD/OSITRAN 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 regulacion que brinda el TPM.

6.  El18de diciembre del 2013, mediante la Resolucién de Consejo Directivo N° 078-2013-
CD-OSITRAN, el Consejo Directivo aprobd 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
* Servicios ala Carga
Uso de muelle a la carga rodante
Uso de muelle a [z carga fraccionada
Uso de muelle a la carga granel sélido, para Ia 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 diz 11 al dia 20

7-  El26dediciembre de 2013, mediante el Oficio No 046-2013-SCD-OSITRAN, |a Secretaria
del Consejo Directivo notificé a TISUR la Resolucin No 078-2013-CD-OSITRAN, e

10
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informd a la empresa concesionaria que, en caso de considerarlo pertinente, podria
presentar en el plazo de 30 dfas habiles una propuesta tarifaria con los correspondientes
estudios, que incluyesen el sustento técnico y econdmico de los supuestos, parametros,
base de datos y cuaiquier otra informacién utilizada para fa propuesta.

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

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

10. El 14 de febrero de 2014, mediante Oficio 014-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN requirid a TISUR cierta informacion
referida a sus operaciones en el TPM para el periodo comprendido entre los ahos 2005-
2013.

11. El 24 de febrero de 2014, mediante Carta 039-2014-TISUR/GG, el Concesionario remitié
la informacion solicitada correspondiente al periodo 2009-2013.

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

13. El 13 de marzo de 2014, se realizd la audiencia privada entre los representantes del
Concesionario y la Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos. El objetivo de la
mencionada reunién fue presentar y explicar la propuesta del Concesionario.

SITA Elo8 d : . . . s . isita d
L,O&Du? 0 'e_a‘bri[ de 2014,.funcronanos de la Gerencia de Regulacion ra.eaillzaron una \.'-'IS-I:Ea e
,;@,?Qo ) supervision de operaciones a TISUR, en el marca del tercer procedimiento de revision de

J tarifas maximas.
e gnEs

15. El 29 de mayo de 2014, mediante Nota N° 026-14-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacidn y Estudios Econdmicos remitio a la Gerencia General del OSITRAN la
Propuesta de Revisién de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014-
2014.

}?
Ju}
-

%
.

16. Mediante Resolucién de Consejo Directivo N® 020-2014-CD-OSITRAN, se dispuso la
publicacién de la citada propuesta en el diario Oficial El Peruano y su difusion en el Portal
[nstitucional de OSITRAN.

17. El 19 de junio de 2014, en el Hotel Casa Andina Private Collection de la ciudad de
Arequipa, se llevd a cabo la Audiencia Publica Descentralizada en la que OSITRAN
presentd la Propuesta de Revision de Tarifas Méximas del TPM para el periodo 2014-
2019. En dicha audiencia se recibieron comentarios y aportes de parte de los asistentes.

18, El 1 de julio de 2014 vencid el plazo para que los legitimos interesados remitan por

escrito a OSITRAN o por medio electrénico sus comentarios o sugerencias a la
propuesta antes mencionada. Hasta la citada fecha no se recibié comentario alguno.

i1
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Marco Legal Aplicable

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

19.

20,

24.

25.

El Numeral 3.1 del Articulo 3 de la Ley de Supervisién de la Inversion en infraestructura
de Transporte de Uso Pdblico, aprobada mediante la Ley N° 26917, establece que
OSITRAN tiene como mision regular el comportamiento de los mercados en los que
actban las Entidades Prestadoras, con la finalidad de cautelar en forma imparcial y
objetiva los intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios, para garantizar
la eficiencia en la explotacion de la Infraestructura de Transporte de Uso Publico.

ElLiteral b) del Numeral 7.1 del Articulo 7 de la referida Ley atribuye a OSITRAN la funcion
de operar el sistema tarifario de la infraestructura bajo su dmbito, 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
cldusulas tarifarias y de reajuste tarifario que éste pueda contener.

EiLiteral d) del Numeral 3.1 del Articulo 3 de fa Ley Marco de los Organismes Reguladores
de la Inversion Privada en los Servicios PUblicos, aprobada por la Ley N° 27332, sefiala
que la funcién reguladora de los Organismos Reguladores comprende la facultad de fijar
tarifas de los servicios bajo su ambito.

- El Articulo 10 del Reglamento General de OSITRAN (REGO) establece que la institucion

se encuentra facuitada para ejercer las funciones normativa, requladora, supervisora,
fiscalizadora, sancionadora y de solucion de controversias y atencion de reclamos de
usuarios.

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

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

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

Cabe resaltar, adicionalmente, que el Articulo 17 del REGO establece que la funcién
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 Regulacién y Estudios Econdmicos, que estd encargada de conducir e instruir
los procedimientas tarifarios, y de la Gerencia de Asesorta Juridica que tiene a su cargo la
evaluacién de los aspectos juridicos relacionados al procedimiento tarifario.
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26.

Por otro lado, el Articulo 11 def RETA establece que en los mercados derivados de la
explotacion de la infraestructura de transporte de uso publico, los servicios para los que
la requlacion tarifaria es necesaria son aquelios en los que:

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

27.

28.

30.

31

En otras palabras, la norma vigente senala, Coma coestion previa & la determinacidn-de -

las tarifas propiamente dicha {fijacion o revision), que el Regulador debe realizar un
analisis de las condiciones de competencia que registran aquellos mercados donde se
ofertany demandan los servicios incluidos en 1a revision (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 revision. En el caso de concluir que
no existen condiciones de competencia, se debe aplicar el mecanismo de revision
tarifaria RPI-X establecido en el Contrato de Concesion.

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

“£n los casos que los Contratos de Concesidn 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
contratos. Las reglas del presente Reglamento se aplicarén de manera supletoria a lo
establecido en los contratos de concesion.”

En este contexto, si el Contrato de Concesion establece las tarifas, fa metodologia
aplicable o el mecanismo de revision, el RETA se aplicard de manera supletoria en todos
los aspectos no regulados por el Contrato™ 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.

En esa medida, deben revisarse las tarifas maximas, tanto las establecidas por el
Contrato de Concesién, como las establecidas por las Resoluciones de OSITRAN.

Marco Legal Establecido en el Contrato de Concesion

El Numeral 6.1 de la Clausula Sexta del Contrato de Concesion del TPM establece lo
siguiente:

“En el caso de revisién de tarifas maximas, se aplicara el mecanismo denominado RPI —
X (Inflacién menos Factor X), cuya metodologia y reglas se establecen en el presente
anexo y en las disposiciones de OSITRAN.”

En la primera revisidn tarifaria def TMP, al no existir una metodologia explicita en el Contrato de Concesian se utilizaron
de forma supletoria las Lireamientos Metodoldgicos para la Fifacidn y Revision de Precios Regulados vigentes. La Segunda
Adenda del Contrato de Concesidn elevd 2 Ia categoria de clausula contractual el calculo del factor empleandn la técnica
de nimeros indices de Fisher y por diferencias con la economia mediante la cuat se calcula el presente factor de
productividad.

13



Revision de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE-GAJ-OSITRAN

32. De la misma manera, el Literal b del Numeral 6.2 de la Cldusula Sexta del Contrato de
Concesion, modificado mediante Adenda N°z, sefiala lo siguiente:

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

33. En este contexto, tras la suscripcion de la Adenda N°z, el Anexo 6.1 del Contrato de
Concesion establece:

"(...} Revisidn de Tarifas mediante mecanismo "RP!— X"

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

El RP! esta definido como:

RPI: Factor que recoge el incremento de los costos de la economia. La inflacién (RPI) a
considerar deberd corresponder a la inflacién 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 Nacional de Estadistica e
Informatica (INEl} cuando menos para los Gltimos cinco (5) afios, cuyo dltimo registro
corresponda al 31 de diciembre del afio anterior.”

34. Asimismo, el Anexo 6.1 establece que el factor X, que recoge los cambios en la
productividad, debe ser definido como:

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

Donde:

* AW’ = Promedio de la variacién anual del precio de los insumaos de la economia.

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

* APTF = Promedio de la variacién anual de fa Productividad Total de Factores de la
industria portuaria.

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

35. 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 seria el indice de Fisher. En este contexto, el
senalado Anexo define la productividad total de factores como el cociente entre el {ndice
de Fisher de cantidades de producto y de insumos:

“PTFE Qp(p."pfn)yz:yut)
QF(TV’,“’H[,xl,le)

14
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Donde:

e w'precio de los insumos en el pericdo t.
p* precio de los productos en el periodo t.
xtcantidad de insumos en el periodo t.
y'cantidad producida en el periodo t.”

- .—36...Finalmente, el Anexo 6.1 establece la. metodologia que debe.aplicarse para.elcalecvlodel

WACC sobre la base del modelo CAPM. La férmula que se establece es:

M)
CPPC = wypky4, +wp [f'f -+ ﬁ(rm ~ 7, )+ rpmj

Donde:
e Wp=DAD+E) peso ponderado de la devda
o We=E/D+E) peso ponderado del capital propio
. 1y tasa de retorno libre de riesgo
LI tasa de retorno del mercado
$  loais tasa de riesgo pai's
*  Kowy Costo de lo Deuda después de Impuestos
°  kpwy kogay (1-1)
o kpmy Costo de la Deuda antes de Impuestos

{..)
LI Y Tasa Impositiva en el Perd
e g (beta apalancado), medida de riesgo de la inversion”

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

B=p.1+0-6)1-pp)D/E]

Donde:

¢ Bu beta no apalancado, medida de riesgo de la inversidn

s { tasa impositiva

e pp participacién de los trabajadores (en las utilidades de la
empresal.

38. En concordancia con lo establecido en el Contrato de Concesion, se aplicara 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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lll.  Condiciones de Competencia en el Terminal Portuario de Matarani {TPM)

39. ElAnexo1del Reglamento General de Tarifas de OSITRAN (RETA) establece que en cada
procedimiento de revision 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 |a revision tarifaria, para
determinar si la regulacion tarifaria es necesaria.

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

lll.1. Definicion de Mercado Relevante

41, 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 econdmicos que subyacen a la definicion del mercado
relevante. Esta se realiza identificando dos dimensiones: el mercado de producto o
servicio relevante y el mercado geografico relevante.

i. El mercado 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 tecnologicas y el
tiempo requerido para su sustitucion.

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

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

43. Al respecto, el articulo 6 del Decreto Legislativo 1034 recoge estos conceptos tal como
sigue:

2 Reglamento General de Tarifas, ANEXO |
. METODOLOGIAS PARA LA FIJACION Y REVISION TARIFARIA

{.)

La. Principales metodelogias de revisién tarifaria
(...)

1.2.2 Revisidn tarifaria por Precios Tope 0 Mdximos
E£n cada oportunidad en que carresponda que el OSITRAN revise {us Tarifas Mdximas, deberd analizar
las condiciones de competencia de los servicios regulades. La regulacién tarifaria sobre cualquier
servicio serd defada sin efecto por el OSITRAN de comprobarse que existe competencia en dicho
servicio.

{7

3 U.S. Department y Federal Trade Cormmission (2010} The Horizontal Merger Guidelines. Fecha de consulta 12

de mayo de 2014. Disponible desde internet:< http-/fwww justice.gov/atrfpublic/guidelinesfhmg-2030.pdf>,
European Commission {1097) notice on the definition of relevant market for the purposes of Community
competition law.
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“Articulo 6.- El mercado relevante.-

6.1. El mercado relevante estd integrado por el mercado de producto y el mercado
geogrdfico.

6.2. El mercado de producto relevante es, por lo general, ef bien o servicio materia de la
conducta investigada y sus sustitutos. Para el andlisis de sustitucion, la avtoridad de

competencia evaluarg, entre otros factores, las preferencias dé 'los™ clientes 0"

consumidores; las caracteristicas, usos y precios de los posibles sustitutos; asf como las
posibilidades tecnoldgicas y el tiempo requerido para la sustitucion.

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

44. Enlinea con ello, el presente informe seguira lo dispuesto por dicho marco normativo
para la definicién del mercado relevante de los servicios regulados por TISUR.

.2,

Andlisis del mercado de producto o servicio relevante

45. En el presente analisis, el servicio relevante sera definido a partir de los servicios
prestados por la empresa concesionaria que se encuentran sujetos a regulacion tarifaria.
Asi, de acverdo a la Oltima revision de tarifas maximas realizada en zo0g, las tarifas
sujetas a regulacion corresponden a fos servicios portuarios que se muestran en el Cuadro

N9,
Cuadro N° 1
Definicion de los servicios regulados en el TPM
Servicios Definicion

Servicios a la Nave

Amarrefdesamarre ] .
el caso de atraque de naves o cambios de puntos de amarre; y viceversa, en el
caso de desatraque.
Servicio que se presta luego de amarrar [a nave, y consiste en la utilizacidn del
Uso de amarradero

Servicios a fa Carga

Uso de muelle En términos operativas, el servicio de uso de muelle es anterior (o posterior}alos

Una vez que la nave es conducida hasta el costado del muelle se procede al
amarre o colocacion de lineas en los portes (ornamusas} del terminal portuario, en

armarradero o muelle durante el tiempo que la nave permanece atracada.

Fraccionada
Rodante
Granel liquido

Granel sélido

Servicios de

almacenamiento
Almacenaje de granos

en silos del ¢ia 11 al dia 20

servicios de estiba {o desestiba). Este servicio es Hamado también uso de
instalaciones o wharfage, y corresponde a fa prestacion de facilidades portuarias
(infraestructura y equipamiento) para el traslado de la carga desde el costado de
la nave hasta |a puerta de salida del TPM (descarga) o viceversa {embarque), o s
almacenaje en el puerto.

Corresponde al servicio de depdsito de las mercancias en condiciones adecuadas
en silos, zonas de almacenes, etc. dentro de las instalaciones del puerto.

Fuente: Contrato de Concesidn.

Elaboracicn: Gerencia de Regulacisn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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46.

&7.

50.

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 considerados como
alternativas razonables por un ndmero 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 estara adecuadamente definido.*
Usualmente, se considera un incrernento de entre 5y 10%.

La determinacion del servicio relevante, en este caso, pretende establecer qué servicios
compiten efactivamente con los servicios materia de la revisién tarifaria, o son
potenciaimente competidores. Para tal efecto, se tomaré en cuenta las preferencias de
los usuarios y las caracteristicas y uses posibles de los potenciales sustitutos. Cabe
sefialar que el andlisis se basa principaimente en la nocién de sustitucién por el lado de la
demanda.’

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

Para determinar cuéles son los posibles servicios o conjunto de servicios sustitutos de los
servicios a la nave es importante, previamente, distinguir cudles 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. Ental sentido, se puede sefialar 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 |a estiba, desestiba u otros. Sin embargo, los servicios
bajo analisis (Servicios a la Nave) siempre estan incluidos dentro del flete, por lo que las
lineas navieras serian los demandantes directos de ambos servicios.

Asimismo, es importante identificar si los usuarios del servicio, por sus caracteristicas o
por la 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 analizado, pero gue na son sustituibles
entre si por lo que se deberia considerar dos servicios relevantes distintos.

U.5. Department y Federal Trade Commission (2010). The Horizontal Merger Guidelines. Fecha de consulta:

12 de maye de 2014. Disponible desde internet:< http:/ivwww justice.gov/atr/public/guidelines/hrmg-

2020.pdf>,

La sustitucion por el lado de [a oferta también podria jugar un rol en la definicién de mercado relevante; sin
embargo, este s de menor importancia en lo que concierne a puertos. Elle debido a que en este contexto, la
sustitucion por el lado de la oferta implica que cuando un puerto eleva sus precios, puertos alternativas que
no estén presentes en el mercade estarian en la capacidad de ingresar al mismo facilmente en un corto plazo;
lo cual resulta poco probable que ocurra.

Propietaric o comisionista de la carga.
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51. En ese sentido, es importante considerar que [a demanda de los servicios portuarios por
parte de las lineas navierasesuna demanda derivada del servicio de transporte maritimo
que se brinda a los consignatarios de la carga (exportadores e importadoresy’. En
consecuencia, para una mejor definicion del servicio relevante es conveniente el analisis
de las caracteristicas o condiciones del servicio de transporte maritimo.

52, El transporte maritimo de carga se caracteriza por clasificarse de acuverdo con 1as
condiciones o formas operativas que establezcan los armadores con los consignatarios.

Asi, el transporte maritimo en su cobertura armpliaofrece comercialmente-dosformasde-— - - .

explotacién: el transporte maritimo de linea regular y el transporte de régimen de
fletamento o tramp.

53. 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 cardcter permanente enun
tréfico 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
antemnano®. Esta modalidad de transporte es adecuada para carga general y
contenedorizada. Por su parte, el régimen de fletamento o tramp se realiza contratando
el espacio de carga de un bugue, total o parcialmente, para efectuar uno o varios viajes
determinados, o bien para utilizarlo por un periodo de tiempo. La modalidad del trafico
tramp tiene por caracteristicas ef serun trafico libre por oposicion al regulary el ser usval
para el transporte de grandes volumenes de mercaderia a granel, sea liquida o solida, y
de gran nimero de unidades como automdviles o plantas de fabricacién completas

54. Ental sentido, dadas las distintas caracteristicas que presenta el mercado del servicio de
transporte maritimo, es conveniente que la demanda por los servicios derivados de este,
como la demanda por los servicios portuarios, deba analizarse de manera desagregada
en funcién de las dos formas de explotacion del transporte maritimo.

Al respecto, desde el 2009 hasta el 2013 la carga contenedorizada se ha movilizado a
través de las lineas Evergreen Marine Corporation (en adelante, EMC) y Compafia
Sudamericana de Vapores {en adelante, CSAV), a través del Consorcio Naviero
Peruano®. Sin embarge, 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 sefalar que la relacion de estas lineas navieras con
TISUR sea bajo un esquemna de servicio de linea regular. Maxime, la mayoria de naves que
descarganfembarcan carga en contenedares, por TISUR, son naves multiproposito, 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 2009 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

7 e Rus, G., Campos, J., Nombela, 6. (2003). Economia del Transporte. Barcelona. Antoni Bosch.

Asi, por ejemplo, el Terminal internacional de Manzanillc de México firmé szcuardos de ventanas” con distintas tineas
navieras (CSAY, CCNI, Maersk, Hamburg Sud, Hanjin). El esquema de ventanas indica a qué hora y qué dia debe Ylegarun
buque para ser atendido. Fecha de visita: 13 de mayode 2014, Disponible eninternet:

< htt:);h'www_puertnmanzanil&o.com.mx,'esosm 1ogzaffirman-terminales-y-lineas-navier as-acuerdo-de-ventanas>
Ver:< hnp;//www.qiicex.aob.uelsiicex!documentosnorlah’:BquvGE:radmoﬁq.pdf >

"o Macroconsult (2014). "Propuasta Tercera Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario Matarani®.

" De acuerdo a lo indicado per TISUR en consulta via relefdnica realizada ej 16 de mayo de 2014.
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56,

57.

(ii)

58.

que han transportado contenedores, paso de representar el 47% en 2009 a representar
el 67% en 2013.

GraficoN° 2
Ntmero de naves que transportaron contenedores y otros tipos de carga
2009 - 2013
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B Contenedores ¥ Contenedaresy otros

fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion 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 a los servicios sustitutos de los Servicios a [a Nave, dado que las lineas navieras
demandan dicho servicio para el atraque de sus naves y 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 tienen
sustitutos,

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

Servicio a la Carga: Uso de Muelle de carga fraccionada, sélida a granel, liguida a
granel y rodante

Similar que en el caso de los Servicios a la Nave es importante identificar cudles son los
demandantes del Servicio de Uso de Muelle, Al respecto, el Servicio de Uso de Muelle
corresponde a la prestacion 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™.

12

Cabe precisar que el Servicio de Uso de Muelle que se esta analizando incluye carga bajo el régimen
internacional {importacion y exportacion) y cabotaje del tipo fraccionada, sélida a granel, liquida a granel y
fodante. El Servicic de uso de Muelle para carga bajo el régimen de transitoria {especificamente, laque vay
viene de Belivia) y transbordo na se encuentran bajo regulacién tarifaria,
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6o. 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, solida
a granel, liquida a granel y rodante) el transporte maritimo se hace a través del régimen
de fletamento; porlo que adquiere gran relevancia la definicién de aquiénle corresponde
la demanda de algunos servicios portuarios toda vez que pueden ser incluidos dentro del
flete. Por ello, a continuacion se muestran los términos de entrega mas importantes bajo
esta modalidad de transporte maritimo: R T

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

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

- L.LF.O. (liner in, free out): los gastos de cargafestiba correran por la linea naviera en el
puerto de carga y los costos de descargafdesestiba correran por el comprador, oen su
defecto, por el fletador o por parte del receptor, segin lo que se acuerde o proceda.

- F.LO. (free in and out): el valor del flete cotizado comprende ef 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 ni tampoco la descarga en el puerto de destino.

-~ F.10.5. {free in and out stowed): como en el caso de FIO, pero en este término el valor
del fiete no incluye los gastos por estiba y desestiba, los cuales correran por cuenta
del fletador.

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®™.

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

-
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63. Al respecto, los Graficos N° 2, 3, 4 y 5 muestran las operaciones de importacion y
exportacion realizada a través del TPM, segun tipo de carga y zonas geogréficas de origen
y destino, respectivamente.

B Este hecho concuerda con lo afirmado por TiSUR en la consulta via telefnica realizada el 12 de mayo de
2014.
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65.

Grafico N9 2
Trafico de carga fraccionada por zona geografica, 2009 - z023%

Fuente: TISUR.

Elaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

1/ Ef resto de exportacion corresponde a los paises de Panamda y Madagascar. El resto de importacidn procede de los
paises de Suddfrica, Australia, Guatemala y Haiti.

En el Grafico N° 2 se observa una significativa participacién de carga fraccionada
importada de Europa, Asia y América del Norte (71%). Similar comportamiento se
observa con la carga fraccionada de exportacion, un 53% de la carga se ha exportado a
Ameérica del Norte, seguido por Europa con 16% y Asia con 13%.

Grafico N° 3
Trafico de carga sélida a grane! por zona geografica, 2009 —2013*

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

Del Grafico N° 3 se desprende una importante participacion en la exportacion de carga
solida a granel hacia Asia (79%), sequida por Europa con un 16%. En el caso de carga
solida a granel importada, se muestra una importante participacién desde América del
Sur {429,
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Grafico N° 4
Tréfico de carga liquida a granel por zona geografica, 2009 -2013 ¥

22

Fuente: TISUR.
Elaboracisn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN.
1/ El resta de importacidn procede de Australia.

66. Eltrafico de carga liquida a granel se caracteriza por ser principalmente de régimen de
importacién, de ia cual se destaca la importacion procedente de América del Norte con
un 46%, sequido por las importaciones desde el Asia con un 36% (ver Gréfico N° 4).
Finalmente, cabe sefialar que la exportacion representd un volumen 5,350 toneladas en
todo el periodo de 2009 al 2013. De manera similar, el tréfico de carga rodante presenta
s6lo el régimen de importacion, destacando la importacion procedente de Asia cong6%
(ver Grafico No 5).

GraficoN° g
Trafico de carga rodante por zona geografica, 2009 — 2013 ¥

Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdrnicos de OSITRAN.
1/ El resto de importacion procede de Haitl,

67. 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 de/hacia zonas geogréficas 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 sustitucion de toda la cadena de transporte maritimo (sustitucion del modo de
transporte). Esto es, reemplazar el transporte por via maritima y por tanto las
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68.

6g.

necesidades o demanda por los servicios portuarios por el transporte aéreoc de
mercancias,

Sin embargo, un servicio sustituto desde el punto de vista de la definicién del servicio
relevante debe ser un servicio sustituible por sus caracteristicas, precio o usos. Al
respecto, la literatura economica sefiala que el servicio de transporte aérec de
mercancias se caracteriza fundamentalmente por su rapidez, por lo que es idéneo para
entregas a larga distancia y en plazo de entrega muy corto, lo que es vital para mercancias
perecederas que deben enviarse a largas distancias (trafico intercontinental), pero con el
inconveniente de tener un precio muy afto*. Por su parte, el transporte maritimo es ideal
para el transporte de mercancias de gran volumen y poco valor, por ejemplo, minerales
de hierrg, carbon, entre otross.

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 volumen y poco valor. En efecto, en el gréfico a continuacion
se muestran las significativas participaciones de metales (33%) y nitrato de amonio-
ANFO (32%) en el caso de carga fraccionada. En el caso de carga sdlida a granel se
destaca el trafico de concentrado de cobre (57%), seguido por maiz (%) y carbén (g%4).
La carga liquida a granel, por su parte, se caracteriza por estar concentrada en el trifico
de acido sulfurico con un g5%.

Grafico N° 6
Participacion de los productos por tipo de carga, 2006~ 2013
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Fuente: TISUR,
Elaboracicn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econémicos de OSITRAN.

14

5

Anaya, J. J. (2006}, El transporte de mercancias: Enfoque logistice de fa distribucién. Madrid. ESIC Editorial.

Pe Rus, G., Campos, J., Nombela, G. (z003). Economia def Transporte. Barcelona. Antoni Bosch. Autoridad
Portuaria Nacional (2009), Actualizacidn del Plan Nacional de Desarrollo Portuario. Fecha de consulta: g de
mayo de 2014. Disponible desde internet:

<http:/fiwww.apn.gob.pefefdocument libraryfget file?p | id=22295&folderld=2030362&name=Dt FE-
a8co.pdf >
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70.

71.

En consecuencia, dada la naturaleza y el volumen de los productos que se transportan a
través del TPM, el transporte por via aérea no es un sustito idéneo para los consignatarios
de la carga.

Dentro del transporte maritimo se encuentran distintos servicios que pueden cumplir con
la necesidad de los consignatarios de la carga como o hace el Servicio de Uso de Muelle
en TPM. Asi, en el caso del Terminal Muelle Norte del Terminal Portuario del Callao (en
adelante, TMN) se prestan los servicios estandar a fa carga fraccionada — porcion tierra,

72.

73

servicio estandar a la carga rodanté — porcidn tiérra, Servicio estandarala cafgasolidaa”

granel, servicio esténdar a la carga liquida a granel®. Del mismo modo, el Terminal
Portuario de llo (en adelante, TP}, administrado por ENAPU, tiene servicios similares a
los del TPM, Uso de Muelle para carga fraccionada, sélida a granel, liquido a granel y
rodante?,

En tal sentido, los servicios sustitutos del Servicio de Uso de Muelle son todos aguellos
servicios que corresponden a darle la 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 Muetle).

Finalmente, por la propia naturaleza de la 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 prestacion del Servicio de Uso de Muelle son
distintos segln tipo de carga, por lo gue 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, [os servicios relevantes identificados son: Servicio Relevante de Uso de
Muelle de carga fraccionada, Servicio Relevante de Uso de Muelle de carga rodante,
Servicio Relevante de Uso de Muelle de carga solida a granel y Servicio Relevante de Uso
de Muelie de carga liquida a granel.

Servicio de Almacenamiento de carga solida a granel en silos

El almacenamiento es la operacion constituida por el depésito y permanencia, en
condiciones adecuadas de conservacion y sequridad, de las diferentes clases de cargaen
areas y locales ubicados dentro del terminal portuario. TISUR cuenta con la siguiente
infraestructura para ofrecer este servicio:

- 5gsilos 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 areas de almacenaje abiertas, para contenedores y carga general.

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

16

by

Cabe precisar que dichos servicios tienen dentro de su definicion, actividades adicionales a las que
corresponden al Servicio de Uso de Muelle. Sin embargo, dichas actividades también son prestadas por
TISUR y por tanto pueden formar un paquete de servicios de manera cenjunta can ef Servicio de Uso de
Muelle y por tanto sustituir a os referidos servicios estandar,

Ver:< http:/hwwye_enapu.com.pefspajtarifario_descarga.asp>

25



Revisién de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE-GAJ-OSITRAN

76.

78.

79

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 cuéles 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 estd 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
o tengan factores contaminantes para el consumo humane no podria ser un servicio
sustituto del servicio analizado.

De otro lado, si bien el servicio bajo anélisis 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 almacenar dichos
productos.

En consecuencia, el servicio relevante queda definido como 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).

1.2 Analisis del mercado geografico relevante

8o.

82,

En esta parte del informe se analizara el conjunto de zonas geogréficas donde estan
ubicadas las fuentes alternativas de aprovisionamiento de los servicios relevantes
previamente definidos. Para ello, se evaluard, entre otros factores, los costos de
transporte y las barreras al comercio existentes.

Mercado Geogrifico Relevante de los Servicios a {a Nave

Tal como se ha sefialado, el anélisis del mercado relevante consiste en que las fuentes
alternativas de aprovisionamienta para los demandantes del servicio bajo andlisis deben
ser consideradas como alternativas viables para un nimero significative de usuarios.

En consecuencia, se debe analizar las caracteristicas 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 muestra una tendencia creciente de la participacion de
estos tipos de nave alcanzando para el 2013 un valor de g3,7%.

1%

Anexo 6.1 del Contrato de Concesion.
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Grafico N° 7
Trafico de nave de carga no contenedorizada y contenedorizada, 2009 -2013
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Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerencia de Regulaeion y Estudios Econdrnicos de OSITRAN.

Del grafico anterior, se desprende que la gran mayoria de usuarios que demandan los
Servicios a la Nave se caracterizan por transportar carga no contenedorizada, por lo que
el transporte maritimo que realizan se encuentra bajo un contrato de fletamento. Siendo
aso asi, los demandantes del Servicio a la Nave no podrian sustituir un terminal portuario
por otro, toda vez que es el consignatario de la carga quien sefiala, entre otros temas,
cudl es el puerto de origen y puerto de destino donde se va realizar el embarque y
descargar de la 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 existan para el misma sino de la decision def consignatario.

En ese sentido, la linea naviera no tendra otra alternativa para aprovisionarse del Servicio
a la Nave que 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.

Mercado Geogrdfico Relevante del Servicio Relevante de Uso de Muelle de carga
fraccionadua, sdlida a granel, liquida a granel y rodante.

Tal como se ha definido e! 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 TPMen el
cual se pueda descargar ¢ embarcar la carga del tipo fraccionada, sélida a granel, liquida
agranely rodante. Sin embargo, se debe analizar sidichas alternativas son factibles para
el demandante del servicio, esta 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 definicién 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
econémicamente cautivos a un puerto. Asimismo, sefiala que existen diferentes
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8y.

go.

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 lo que en una regidn mejor
comunicada por vias de ferrocarril, un consignatario de carga en contenedores puede
disfrutar de la opcion mds econdmica entre ambas y, por tanto, un mercado relevante
maés 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 mas
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 usuarios que carecen de tales opciones.?®

En el caso del TPM, se evidencia |a 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 maximas 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 participacién de exportacidn 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 exportacion 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 exportacién de carga
fraccionada que a través del TPM tuvo un volumen de 112 mil toneladas muy superior a
las 22 mil toneladas exportadas por TPC. Del mismo modo, la carga de exportacion
(fraccionada, sdlida a granel) proveniente de la Region Cuzco también presenta una
importante participacién en el TPM respecto a otros terminales portuarios cercanos®.

Lo anterior, también va en concordancia con lo desarrollade por TISUR que sefala que
existen mercados cautivos para la carga fraccionada, solidz a granel, liquida a granel y
rodante regional. Sin embargo, sefiala la existencia de competencia de carga fraccionada

13

0

2

Us Department of Justice y la Federal Trade Commission {2011). Competition Concerns in Ports and Port
Services.  Fecha de wvisita: 12 de mayo de zo014. Disponible en  intemet:

<http:/fwww fte. govisites/defaultffilesiattachments/us-submissions-oecd-and-other-international-
competition-foraj1a06usroundtable. pdfs

ABA Section of Antitrust L.aw (2010). Market Definition in Antitrust: Theory and Case Studies. Chicago.
American Bar Assaciation.

OSITRAN {zoo4) Revision de Tarifas Maximas en ef Terminal Portuario de Matarani. Versidn 2.0. OSITRAN
{z009) Revisién de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani y Desregulacion de sus Servicios
Prestados en Régimen de Competencia Efectiva. Versién 2.0 (en adefante, Informe OSITRAN 2009).

Autoridad Portuaria Nacional (2011) Estudio de costos y sobrecostos de la cadena de servicios logisticos en los
terminales portuarios de uso publico. Capitulo 10, pag. 11.Fecha de visita: 08 de maya de 2014. Disponible en
internet:

<http:/fwww. ann.gob. pefcidocument library/get file?p | id=28267&folderld=1260007&narme=DL FE-
7738.pdf>
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bajo el régimen de cabotaje, en el sentido de que el transporte por via terrestre es una
fuente de alternativa del transporte maritimo™.

g1. Sobre esto Gltimo, 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 Mueile también son aplicados para el
_régimen de cabataje?, Esto la presencia de cautividad también en este régimen™.

92. 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 Muelle para carga solida a
granel en el TPM, Servicio Relevante de Uso de Muelle para carga liquida a granel en el
TPMy Servicio Relevante de Uso de Muelle para carga rodante en el TPM.

(iii) Mercado Geogrdfico Relevante del Servicio de Almacenamiento de granos

g3. Sobre las posibles fuentes alternativas de almacenamiento, para [os consignatarios de la
carga, se ha identificado, de manera preliminar, que podrian ser los terminales
extraportuarios Almacenera Grau 5.A.%, Neptunia S.A.*7 y Ransa Comercial S.A*® (en
adelante, Ransa) pues brindan el servicio de almacenamiento para diversos tipos de
carga.

94. 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.

g5. De otro lado, Ransa es una empresa, def Grupo Romero®?, que cuenta con silos para el
almacenamiento de granos los cuales, en una importante proporcidn, son ocupados por
una empresa vinculada (Alicorp S.A.1°. En tal sentido, es razonable esperar que Alicorp
S.A. siga manteniendo importante participacion en la capacidad de almacenamiento de
Ransa y por tanto la capacidad de esta Uftima 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.

26

k)

Macrocansult (2014) Infarme “Propuesta Tercera Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de
Matarani”.

Ver tarifarios revisidn 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36 Y 37

Cabe precisar que este criterio también se ha tomado en cuenta en el informe OSITRAN 2009 para el caso de
cabotaje del servicio de Uso de Muelle de carga liquida a granel.

Ver: hitp:fiwww.cargomar.com.pe/grau.btm

Ver: http:/lwww.neptunia.com.pe/plaptillasfofofinstalaciones.asp? ARE=o&PFL =0&JER=20

Ver: hitp://www.ransa. biz/ransa biz/pelesfpagina.chp?piD=46

Ver: http:/Jwww.areporomero.com.pefgruporomersfel-gruna-romerofempresas/

Ver: hitp://www.gruporomero.com,pefaruporomerofel-grupo-romerofenpresas/
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g6. De los terminales extraportuarios identificados se puede sefialar que se encuentran
dentrao del area de influencia de TPM por o que los costos de transporte para llevarlo a
dichos almacenes no deben representar altos costos para los consignatarios. En tal
sentido, el mercado geografico relevante corresponde al TPM y los terminales
extraportuarios que se encuentran en el area de influencia de TISUR.

g7. Por consiguiente, el mercado relevante queda definido como el Servicio Relevante de
Almacenamiento de granos en el TPMy su drea de influencia.

lil.2. Analisis de condiciones de competencia
08. Una vez definidos los mercados relevantes para los servicios regulados a continuacién se
procedera a realizar el analisis de condiciones de competencia en dichos mercados bajo

el andlisis de competencia intermodal, interportuaria e intraportuaria, segun
corresponda.

llL.z.2.  Condiciones de competencia sobre el mercado de los Servicios ala Nave

99. Dado el mercado relevante previamente definido, no corresponde un andlisis 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.

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

101. En relacidn a la competencia intraportuaria cabe sefialar que 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); por lo que no es posible la existencia
de competencia a nivel intraportuario dentro del TPM.

102. 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.

103. 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 regular
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 83,1%
(servicio de amarre/desamarre) y 62,8% (servicio de uso de amarraderc) de las tarifas
reguladas, tal como se muestra el cuadro a continuacion:
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Cuadro N° 2
Tarifario de los Servicios a la Nave de TISUR

Carga ne tomenedarizada #117/11/09 2l 23708710 al07/02/1% al27/07/11 al17/06/11 al17/08f1z al28/01/13 #328/05/13 al17/08/13

Amatre fdesamare 735,82 €61,47 661,47 642,79 648,24 603,18 543,86 £03,14 365,2
Usa de amarradera 2,43 2,29 2,19 2,22 2,19 2,06 2,02 2,06 1,9
Cargs contenedorizada al17/13/09  al23/0Bf10 alGF/02/11 ai27/G7/11 ®117/0B/11 p)17/0B/12 al28/01/13 8328/05/13 al17/08/13

Amarre fdesamare 57 357 3332 323,79 323,73 306,8 302,08 06,8 306,8
Uso de amarraders 143 1,42 3,33 13 1,3 5,23 1,21 1,23 323
Cont. / No Cont, {Amarre/desamarre) 48,3% 54,049 50,4% $0,4% 49,3% 50,9% 50,9% 50,9% E3,1%
Cont. f No Cent, (Uso de amarradera) 58.8% 62.4% SE 1K 58,6% 59,4% 59,74 59,9% 59,1% 52,8%

Fuente: TISUR.
Elaboracidn: Gerentia de Regulacidn y Estudies Econdmicos de OSITRAN.

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

104.

105.

107,

108.

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
cauvtividad de la carga tanto para la carga bajo e 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 200g, se mantienen las
conclusiones sobre la existencia de condiciones de competencia sobre los consignatarios
de la carga que pueden replicar la infraestructura portuaria. En efecto, la Sociedad Minera
Cerro Verde (en adelante, Cerro Verde) sigue manteniendo el contrato con TISUR para la
prestacién de los servicios de recepcion, almacenamiento y carguio de concentrados de
cobre en naves que atraquen en el puerto de Matarani.

.En el indicado contrato, TISUR se comprometid 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,
seguridad y proteccion al medio ambiente en la prestacin de dichos servicios.

Por otro lade, Cerro Verde se comprometio 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 aftos.

Finalmente, se puede mencionarse que aquellas empresas que manejan elevados niveles
de carga {(a manera de referencia, podria manejarse un volumen igual o superior alas 700
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 volimenes inferiores permanecerian
siendo cautivas del mismo.
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lll.2.3. Condiciones de competencia sobre el mercado relevante del Servicio Relevante

de Almacenamiento de granos

10g. De acuerdo al mercado relevante previamente definido existen fuentes alternativas de

110,

111,

aprovisionamiento para los consignatarios de la carga que quieran demandar el Servicio
Relevante de Almacenamiento de granos, a saber, Neptunia y Ransa (esta dltima de
forma limitada). Al respecto, cabe sefalar que TISUR también es parte del Grupo
Romera®, por lo que desde el punto de vista de la competencia no se le puede considerar
coro un competidor real de TISUR?*.

En consecuencia, la empresa que puede representar una competencia efectiva a TISUR
es Neptunia 5.A. que cuenta con una capacidad de almacenamiento de 16 coo m?. 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 75 000 1. exclusiva para la carga de trigo y otros cereales a granel.

En consecuencia, dada la 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.

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

TPM

112. A continuacion el Cuadro Ne3 resume las condiciones de competencia en los diversos

mercados relevantes de servicios portuarios del TPM:

kxS

Ver: http:/fwww.gruporgmere.com.pejgruporomerg/el-grupo-romerc/empresas/

Al respecto, la Comision de Defensa de la Libre Competencia del INDECOPI ha establecido como criterio que
dos empresas que forman parte de un mismo grupo econdmico no pueden considerarse como empresas
competidoras, porque responden a una misma unidad de decisién y por tanto no compiten efectivamente
entre si. Para mayor abundamienta ver: Resclucidn 010-2008-INDECOPHCLC, Resolucidn 004-2011/ST-CLC-
INDECOPI, Resolucién ooy7-2012/ST-CLCINDECCPI, entre otras.
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Cuadro N°3
Condiciones de Competencia en los Mercados Relevantes del TPM

Servicios Situacion de TISUR en el mercado

Servicios a la Nave
Amarre / desamarre No enfrenta competencia

e Iso.de amorradero. oo ... ... . Noenfrenta compelencia

Servicios a la Carga
Uso de muelle

Fraccionada No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liquido Nao enfrenta competencia
Granel sdlido No enfrernita competencia

Servicios de Almacenamiento

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

Elaboracién: Gerencin de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

113. Cabe precisar que las conclusiones sobre condiciones de competencia que arriba
presente informe corresponde a carga bajo el régimen internacional {importacion y
exportacidn) y cabotaje.

. Por Ultimo, cabe precisar que existen clientes que ostentan un alto peder de negociacion
frente a TISUR. Este poder de negociacién proviene de la calidad y el volumen de
servicios que requieren. Particularmente, para los demandantes que cuentan con
grandes volimenes de carga de determinada calidad y constante durante largos periodos
de tiempo, es factible la integracion vertical y la provisién de dichos servicios en su propia
infraestructura portuaria. Esta posibilidad es una amenaza creible ala entrada y disciplina
el comportamiento del operador respecto a dicho cliente, lo cual hace innecesaria la
regulacion tarifaria.

AT o
@ IV. Marco Tedrico de la Regulacién de Tarifas por RPI-X

aJpP
3 &
GF:’SEJ IV.1. LaRegulacidn por Incentivos
P

115. La aparicidn, en la década de los achentas, 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 regulacién por incentivos, amplio y mejoré 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.

116. Segun Laffont y Tirole {1393), los mecanismos regulatorios pueden clasificarse de
acuerde a doscriterios:

a3
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* La posibilidad que el regulado reciba un pago directo, es decir, una transferencia o
subsidio por su producto.
* Losincentivos a la reduccidn de costos que proporcionan.

117. El primer criterio se refiere al hecho que, siel Estado no opta por la posibilidad de otorgar
subsidios directos a la empresa, para compensarle por la provision de sus servicios, 1a
empresa habra de recuperar los costos relacionados a través del precio (requlado) que
carga por los primeros.

118, 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 gue 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
provision del servicio, puesto que se apropia del beneficio derivado de este esfuerzo.

119. En otras palabras, si la empresa puede recuperar a través de un subsidio o el incremento
del precio regulado, el aumento en los costos de provision del servicio, no tendré ningln
incentivo para reducir estos. La explicacién de este resultado radica en que el esfuerzo en
la reduccidn de costos genera desutilidad a la empresa, por lo que no incurrira en este
esfuerzo, si no obtendra una ganancia por ello.

120. 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 regulada son tasa de retorno,
regulacion por incentivos y precio tope. De los mecanismos nombrados anteriormente,
la requlacion por costo de servicio o tasa de retorno registra los incentivos a [a eficiencia
productiva més bajos, mientras que el precio tope o price cap presenta los incentivos mas

elevados.
Cuadro No 4
Clasificacidn de los Mecanismos de Requlacion
Compensacién a la Empresa
Ingresos por Subsidio Ingresos por Precios
Subsidie=C+{a-bC}) Precio =C+{a-b()
Alto b=1 Contl"atca'-.'; N Precio Tope
. Precio Fijo
Incentivos a Contratos por Regulacidn por
la Reduccion  Medio  1>bo oS P 3 onp
Incentivos Incentivos
de Costos Regulacion al Costo
Bajo b=o Contratos Cost Plus g <
del Servicio
C=Costo

a = Muonto independiente del costo
Fuente: Laffont y Tirole (1533)

121, Bajo un esquema regulatorio por costo del servicio, el Regulador determina un ingreso
requerido para la empresa, considerando los costos contables del periodo base. Estos
Ultimos incluyen los costos operativos, los impuestos, la depreciacion y el retorno
permitido, el mismo que se calcula como el producto del costo de capital de la firma, v la
porcion no depreciada de las inversiones relevantes para sus operaciones reguladas. Una
vez establecido ef ingreso requerido, el Regulador determina la estructura tarifaria que
permitira la recuperacion de los costos agregados.
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122. Es necesario sefialar que regulacidn por incentivos es la forma de regulacién més
extendida en la actualidad, en razén de las multiples desventajas que registra la
requlacion por costo del servicio® Entre estas Gltimas puede mencionarse:

e No incentiva a la empresa regulada a la eficiencia productiva, es decir, a la
produccion al minimo costo.

«  Sila tasa de retorno permitida es mayor que el costo del capital de la empresa,
podria generarse en el efecto Averch-Johnson (sobre inversion en capital).

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 regulados.

e Sila empresa regulada opera en segmentos regulados y no regulados, puede
registrar niveles de producto ineficientes en el segmento competitivo. Esta
situacion se genera porque cada unidad de bien o servicio producida en el mercado
competitivo, disminuye la porcién de costos comunes que puede atribuir a la
produccion en el segmento regulado.

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

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

123. En el caso especifico de |z regulacidn por incentivos, para que la empresa redvzca sus
costos de provisién del servicio, debe apropiarse del excedente derivado de este
esfuerzo. Cuando el mecanismo regulatorio garantiza a la empresa fa retencion del
beneficio derivado del ahorro en costos, se producen dos efectos:

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

124. 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 (desanime). En
mecanismos con escaso poder de incentivos, la empresa traspasa el aumento de los
mismos & los consumidores, a través del incremento de los precios. En este contexio, la
empresa estd asegurada contra las variaciones en fos 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 riesgo de la
evolucion de los costos, pero también la posibitidad de obtenerrentas como “retribucion”
a sus esfuerzos de la reduccion de estos.

B £n Levi-Faur y Jordana (2004) se describe la forma en que los mecanismos de regulacion por incentivos
fueron extendiéndose por los principales sectores requlados.

4 Una primera aproximacion al problema de falta de incentivos para abtener la eficiencia productiva se
encuentra en Leibenstein {1866) y Leibenstein (2978), que sefiala como una de las causas a la ausencia de
estimulo competitivo. Otros autores come Beesley (1973), citado en Beesley y Littlechild (1g8g), mescionan
que la escasez de incentivos para maximizar beneficios se produce también del lado de la demanda. Este
comportamiento no maximizador, canocido como ineficiencia Y, se genera cuando la empresa no aprovecha
todas las oportunidades de negocio que ofrece el mercado. Por ejemplo, podria dejar desatendidos
segmentos del mercado potencialmente rentables, por no investigar el mercado la suficiente.
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128.

126,

127.

128.

129.

En teoria, los mecanismos requlatorios deberfan disefiarse con el objetivo que laempresa
obtenga una tasa de retorno razonable sobre sus inversiones. En la practica, debido a que
la empresa cuenta con mayor informacion que el Requlador sobre sus costos, debe
sacrificarse el objetivo de remunerar ala empresa z una tasa justa, (extraccion minima de
rentas posibles), por el objetivo de incentivar fa eficiencia productiva (reduccidn de
costos).

Este efecto es bastante conocido en [a literatura econdmica®: existe un trade off entre
proporcionar ala 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

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 dnicamente el primeroa. Por Oltimo se describen
las caracteristicas mds relevantes de su funcionamiento como mecanismo regulatorio.

El mecanismo regulatorio de precio tope O price cap, constituye una versién extrema de
la regulacion 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 regulacion por
incentivos son Ia tasa de retorno flotante3®, y el sliding scale¥,

El mecanismo regulatorio del precio tope intenta equilibrar los objetivos contrapuestos
de limitar la extraccién de rentas por parte de la 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 multiproducto y sélo se regulan los precios de algunos servicios que
produce.

*  Existe una asimetria de informacion entre el Regulador y la empresa sobre la
demanda de los servicios que ésta provee, y los costos de produccion de los
mismos.

35
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7

En Barony Myerson (1982), por ejernplo, para obtener la eficiencia asignativa (precio igual al costo marginal)
debe permitirsele & la empresa realizar beneficios extraordinarios. Cabe sefialar que esta idea fue planteada
anteriormente por Loeb y Magat {1979). En ambos modelos se asume que el Regulader conoce menos que
la empresa sobre sus costos, pero conoze lo mismo que la empresa sobre la demanda del servicio requlado,

En Sappington (2002) se realiza una revision de las distintas formas de regulacidn por incentivos.
Barided Rate of Return Regulation. La empresa puade extraer cierto nivel de rentas, siempre que la tasa de

rendirmiento no supere cierto limite.
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130. La primera caracteristica del entorno requlatorio genera que la empresa recupere sus

131.

costos de produccidn, 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 sufrira pérdidas econdmicas, lo que compromete a sus
accionistas, su capacidad de financiamiento para expandirse y la credibilidad del sistema
regulatorio.

La sequnda de las caracteristicas del entorno regulatorio, reconoce que la mayoria de

~-gmpresas-reguladas-producen-diversos-bienes-y-servicios;-alguno- de-cuales- pueden -

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

132. Es necesario mencionar que lo anterior no exime al Regulador de disefiar un mecanismo

133.

para establecer precios regulados, que evite que la empresa pueda realizar subsidios
cruzados entre servicios requlados y servicios en competencia. Si el mecanismo de
regulacion permite que la empresa cobre un precio por encima de costos en los servicios
regulados, perjudicaré a los consumidores de estos mercados, y a sus competidores en
los mercados no regulados (ya que puede financiar un precio por debajo de los costos en
los servicios competitivos, gracias a la renta que obtiene en los servicios regulados).

Por Ultimo, la tercera caracteristica del entorno regulatorio reconoce gue la 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.

IV.3. Regulacién del Nivel Tarifario y la Estructura Tarifaria

134. El mecanismo del precio tope o price cap determina el nivel tarifaric que cobra la empresa

135.

137.

regulada, siendo ésta la que determina la estructura tarifaria regulada®.

Un fendmeno 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 piblicos y de
infraestructura de transporte, se estima que mas del 50% de los costos de producciénson
costos comunes o indirectos. Obviamente, cualquier intento de asignacidn 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 produccidn de los servicios
regulados.

Es necesario sefialar que la teoria econdmica establece que la regla adecuada parafijar la
estructura tarifaria, es aproximar los precios de los servicios a sus costos marginales de
largo plazo.

k1

La empresa tiene libertad para aplicar cualquier estructura tarifaria, es decir, a determinar los precics
relatives de los distintos servicios regulados dentro de |as canastas de servicios 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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138. En industrias reguladas, donde existe un nivel significativo de costos fijos, los costos
marginales se ubican por debajo de los costos medios, inclusive en el largo plazo. De esta
manera, para que la empresa recupere los costos de produccion, 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, sera inversamente proporcional a la elasticidad de demanda de cada
servicio. Ciertamente, aplicar la regla de Ramsey-Boiteux exige una gran cantidad de
informacion (costos marginales, y elasticidades de demanda), que limitan enormemente
su aplicacién practica.

139. Con el mecanismo de precios tope, Ja empresa determina la estructura tarifariaxg, lo que
es razonable si se considera que posee una mejor informacidn sobre costos y demanda.
No obstante, la libertad de accidn la empresa no puede ser irrestricta, dado que el
Reguiador debe garantizar que las ganancias de productividad de la empresa sean
percibidas por todos los consumidores a |a finalizacién del periodo requlatorio. Para tal
fin, el Regulador puede establecer canastas de servicios en la base de diversos criterios,
con el objetivo de asegurarse que el precio tope calculado se aplique a todos los
consumidores porigual.

140. Algunos autores y reguladores han reconocido que el mecanismo de precios tope puede
operar o contiene un caracter redistributivo. En efecto, Lasheras (199g) sefiala: *(...) fos
efectos redistributivos de un cap general también pueden aconsejar establecer limites
parciales, como por ejemplo ha hecho el regulador de gas en el Reino Unido (Price, 1998),
para evitar que se suban mas los precios a los consumidores con demanda menos eldstica
y con menor nivel de renta”. Este caracter también es reconocido por Flor y Rojas (2007).

&/ IV.4. Funcionamiento del Mecanismo del Precio Tope

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

142. 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®®

143. En este Oltimo tipo de industrias, la concurrencia fuerza a las empresas a operar con la
tecnologia mas eficiente, de forma de obtener el menor costo medio posible** En el fargo

S2) Esto es una ventaja del mecanismo det precio tape en comparacidn con otros mecanismos de regulacidn,
como ia regulacion a la tasa de retomno o la requlacién por empresa eficiente. En estos mecanismos, el
regulador debe determinar el nivel de precios que permita a la empresa recuperar sus inversiones.

"0 King {1998).

a En la literatura econdmica se considera el caso general para la fijacidn det precio tope cuando la empresa y/o
la economia no operan de forma competitiva.

2 Asirnismo, fa concurrencia fuerza a las empresas a operar con una escala eficiente. Nc obstante, dada que en
la practica, para caleular el factor de productividad se emplea muchas veces fa productividad total de
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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.

144. Para equilibrar los objetivos regulatorios de eficiencia productiva y limitacion de la
extraccion de rentas, el precio tope serd determinado de manera que la empresa sdlo
obtenga beneficios extraordinarios (sacrificando la no extraccion de rentas), como

el

3

recompensa por la reduccién de costos (obteniendo la eficiencia productiva).

145. Para que el price cap permita a la empresa obtener un nivel justo de beneficios, éste debe
establecerse en funcion de los determinantes del costo medio. Es decir, la evolucidn del
price cap dependera de 1a evolucién del precio de los insumos, y de la evolucion de la
productividad de factores.

146.En lo que se refiere a la evolucion del precio de los insumos, este factor podria
considerarse fuera del control de la empresa regulada®® Bajo este supuesto, el
mecanismo requlatorio deberia asegurar a la empresa regulada contra las variaciones en
el precio de los insumos.

147. Por el contrario, la productividad de factores depende, por lo menos parcialmente, de las
decisiones empresariales del requlado. Como minimo, la regulacion deberia exigir que la
empresa que sea tan productiva como el estado de fa tecnologia disponible lo permita en
cada momento. Ademas, el mecanismo regulatorio deberia otorgar incentivos para que
la propia empresa genere sus propias ganancias de productividad. En otras palabras, para
que el mecanismo de price cap simule los resultados de una industria competitiva, la
empresa debe recibir una penalizacion®, si no es tan productiva como pudiera ser*s, oun
premio, si mejora su productividad.

CAYES

N } . . . - P
= yaga *:2:; 148. En las industrias competitivas, cuando se producen ganancias de productividad, éstas se
M. 0L 5 traspasan automaticamente a Jos consumidores en forma de menores precios. El

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

factores, se asume que la tecnologia cuenta con la propiedad de los rendimientos constantes a escala. En
este casa, la escala esirrelevante para minimizar ef costo medio.

43 Esta simplificacion es razenable, si se considera que el mercado de insumos opera de manera competitiva
(por ejemplo, en industrias reguladas que emplean petroleo cuya cotizacidn es obgervable a nivel
internacional). Sin ermbargo, este supuesto no aplica cuando los insumos no son homogéneas. El capital con
el que un puerto produce es principalmente obra civil y maquinaria, que por estar reslizada in situ, es
inevitablemente no homagénea. Como se menciona mas adelante, la empresa no tiene control sobre el
precio minimo de los insumos que emplea, pero si podria pagar precios por encima de ese minimo,
incrementando los costos de produccidn. Sila empresa puede trasladar a los consumidores ese aumento en
los costas, no tendré incentivo a buscar el menor precio posible por los insumos.

4t En forma de pérdidas econémicas ocasionadas por la imposicidn de un precio tope por debajo del costo
medio.
5 Este es ef casa de empresas reguladas cuyo factor de productividad aplicable se obtiene por comparacidn

con la productividad de otras empresas que operan ef et mismao sector.
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149. 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 pericdo regulatorio es extenso, o existe la posibilidad que el precio de [os 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 deberé
alcanzar la empresa durante el nuevo periodo regulatorio, fas aplicaciones efectivas del
tope de precios se producen a intervalos regulares dentro del mismo, en base al indice de
precios sefialado.

IV.5. EIRPI-X como Mecanismo de Precio Tope

150. EI RPI-X es una version de la regulacién por precio tope o price cap. El primer componente

151.

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
propdsito de la regulacién por price cap es replicar las condiciones de un mercado
competitiva, es decir, garantizar que los beneficios de la empresa regulada sean iguales
a cero,

A partir de este concepto, Bernstein y Sappington (199g) derivaron un modelo
econdmico para cuantificar el factor de preductividad (X) de las empresas requladas.
Dicho modelo parte de la definicidn de beneficios econdmicos de la empresa requiada:

Ecuacion 1

II=R -C = Zp,.g,. - ijvj
I=1 i=l

Las variables y parametros de la Ecyacién 1 son:

* neselnimero de productos.

*  meselndmero de insumos.

¢ Tleselbeneficio econémico de la empresa.
* Reselingresode la empresa.

*  Csonlos costos totales de la empresa.

* peselprecio del productoi.

*  gesla cantidad producida del servicio i.

*  w;eselpreciodel insumo .

*  vjesla cantidad adquirida del insumo j.

152. Diferenciando la Ecuacidn 1 con respecto al tiempo, Bernstein y Sappington (1999)

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

Ecuacion 2
po—C i O
I[m+C C
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Donde:
o P eslatasade crecimiento del indice de los precios regulados.
s C sonlos costos totales de la empresa.
e N eselbeneficio econdmico de la empresa.
e Il eslatasade crecimiento del beneficio econémico de la empresa.
« W

as |a tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la

. CINPIESAuc s e

e T esla tasa de crecimiento de la productividad total de factores de la
ernpresas®ar.

e @ eslatasa de crecimiento del indice de cantidades de los productos de la
empresa.

153. Enotras palabras, la Ecuacion 2 define latasa de crecimiento de los precios de laempresa
que garantizan un nivel de beneficio econdmico iqual a T1. Sin embargo, considerando
que el objetivo de cualquier mecanismo regulatorio es replicar los resultados que se
obtendrian en un mercado competitivo, se asume que el beneficio econdmico es nulo en
el largo plazo®®, por lo que la Ecvacion 2 queda definida de la siguiente manera:

Ecuacién 3
P=W-T

154. De esta manera, la Ecuacion 3 muestra que si los precios que cobra una empresa regulada
son determinados para que obtenga beneficio nulo, y la variacién de estos precios para
un periodo posterior es equivalente ala diferencia entre la tasa de crecimiento del precio
de los insumos y la productividad, los beneficios de [a firma continuaran siendo nulos.

155. Por otro lado, para determinar la manera en que debe utilizarse el [ndice de Precios al
Consumidor (o tasa de inflacidn) en la aplicacion de la regulacion por incentivos,
Bernstein y Sappington (1999) asumen que existen diversas empresas en el Unico sector
regulado de la economia®, pero dichos agentes enfrentan similares condiciones de
demanday oferta, y todos los servicios provistos por elios se encuentran regulados. Para
el caso del resto de sectores de la economia, se asume que la determinacion de los precios
regulados no tiene efectos en los precios correspondientes a los primeros.

46 La productividad total de factores se define como la diferencia entre latasa de crecimiento de los productos
y los insumos de la empresa.

7 Algunos académicos prefieren hablar de productividad multifactorial antes que de productividad total de
factores.
48 También es preciso suponer que los rendimientos a escala son constantes y que la tecnotogia de la enpresa

es neutral en el sentido de Hicks, es decir, que los incrementos &n productividad no afectan a |z eleccion
optima de insumos por parte de la empresa.

@ En Bernstein y Sappington {1999) se asume que exisien diversas empresas en el sector regulado de la
econcmia, pero dichos agentes enfrentan similares condiciones de demanda y oferta, y todes los servicios
provistos por ellos se encuentran regulados. Para ¢l caso del resto de sectores de fa econamia, se asume que
la determinacidn de los precios regulados no tiene efectos la tasa de inflacién de toda la economia.
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156. De la misma manera que para el sector regulado, se obtiene la siguiente expresion para
el resto de sectores de |a economia®:

Ecvacidn 4

P=—C_J|wer g g
n°+ce o

Donde:

* P® tasadeinflacion dela economia (o RPI).
* (* costosdelas empresas enla economia.

*  W® variacion del promedio ponderado del precio de fos insumos que utiliza la
economia.

* T° productividad de la economia.
(1% beneficios de la empresas en la economia.

~ R»Q » QFf tasade crecimiento del producto de la economia.
B T
Eg
&"GP&L 3 157. Sustrayendo la Ecuacion 4 de la Ecuacidn 2, se obtiene:
%‘\eﬂar\gﬁ*ﬁ
Ecuacién 5
. .t C - C"-' +« £ CC . @ C .
P=pP - T— T 1- W - w
[(C+H) (C“+1'i“) ] [(C"+IT’) (C+l‘£) }
HL’ . U n . H " He . €
- - 111 - (e
[(C"+1’I“) (C+1'I) ] [(H+C)Q (C"+H”)Q]

158. Considerando que el segundo sumando del lado derecho de la Ecuacién 5 es equivalente
a X se tiene que:

Ecuacion 6
[/

P=P _x

159. La Ecuacién 6 supone la expresion tipica de la regulacion por incentivos utilizando un
precio tope. Esta ecuacion 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 variacion del factor X. Si se asume que la condicion de beneficio
econémico igual a cero, el factor X queda determinado por:

TR

Donde:

5° La definicion de las variables es la misma. El superindice e implica que la variable corresponde a fa economia, con
excepcion del sector regulado.
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e W eslatasa de crecimiento del indice de los precios de [os insumos de la
economia.

e W esla tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

.
o

¢ T  eslatasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
economia.

o T es la tasa de crecimiento del indice de los precios de los insumos de la
empresa.

160. En ef modelo de Bernstein y Sappington (1999), el factor X estd definido como la suma
de la diferencia entre la variacién de la productividad de la empresa regulada y el resto
de la economia, y la diferencia entre la variacion del precio de los insumos del resto de fa
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 requlada presente beneficios diferentes a cero.

161. Para finalizar esta seccion, es necesario referirse a las ventajas y desventajes de la
aplicacién de un mecanismo regulatorio por incentivos, basado en el RPI-X. Entre las
primeras pueden mencionarse el incentivo que genera & la eficiencia productiva
(minimizacién de costos), a la eliminacion del sesgo a la inversidn en capital y a la
reduccidn de los costos de administracion del mecanismo por parte del Regulador. Las
principales desventajas son las siguientes:

» Laempresa cuenta con incentivos para reducir la calidad del servicio, en la medida

pt:r N en que lo anterior es equivalente a un incremento del precio.
(7 yope &) ¢ Sila empresa opera en segmentos competitivos y requlados, presenta costos
£ 1. CARRILC § comunes, y ambos segmentos son regulados por el mismo price cap, el incentivo a
%Ms‘@f generar subsidios cruzados permanece inalterado.

e La presencia de asimetrias de informacion significativas puede generar el
establecimiento de precios tope demasiado elevados o demasiado bajos.

e Sila empresa no cuenta con la obligacion de prestar sus servicios a todos los
usuarios, ésta podria desatender segmentos de consumidores de elevado costo o
baja disponibilidad a pagar.

Metodologias para el Calculo de [a Productividad de la Empresa Concesionaria

162. El objetivo principal de las metodologias relacionadas af calculo de la productividad es
medir la relacion entre la produccion obtenida y los insumos utilizados. Para ilustrar este
objetivo, se supone una funcion de produccién de un solo producto (por ejemplo, smarre
y desamarre), con un solo insumo (metros lineales de muelle). La productividad del
muelle, PTF, en términos dei nUmero de operaciones, Y, y de los factores de produccion,
X, es simplemente:
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Ecvacidn 8
PTE = L
X

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

164. Lo anteriorimplica la necesidad de ponderar el insumo y el producto por una variable que
permita realizar agregaciones y comparaciones. En este caso, el ponderador mas sencillo
es el precio de los insumos o el producto. Cabe resaltar que el tema de los ponderadores
alcanza una elevada importancia, cuando las empresas son muftiproducto y utilizan
diversos tipos de insumaos.

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

166.En el caso mas general, es decir, una empresa que produce / productos utilizando §
insumos, la productividad de la empresa corresponde a la siguiente expresion:

Ecuacidng
/
2Py
— =l
PTF = -

S usg
i=1

Donde p;es el precio del servicio j, y; es la cantidad producida del servicio i, w; es el precio
delinsumo jy x;es la cantidad utilizada de! insumo j.

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

Ecuacién 10
!
>
PTF = ';*__.

> s
J=1

Donde r; es la participacién del ingreso del servicio i en el ingreso total, y 5 es la
participacion del gasto en el insumo jen el costo total.

168, En lo que se refiere a la aplicacion de las metodologias & la regulacién por precio tope, el
nivel de precios de la empresa debe modificarse en funcion al cambio en la productividad
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de la empresa. Lo anterior implica que debe calcularse esta Ultima variable, segun la
siguiente expresion:

Ecuacion i1

X = ALn(PTF)

169. Cabe destacar que, cuando se utilizan como ponderadores la participacion en los ingresos
v gastos totales, ia productividad de la empresa se calcula como la diferencia de la PTF

en dos periodos distintos: B

Ecuacioniz

I !
11 =1 -1
er Yi Z’i Yi

X = ALn(PTF)= Lu(5——) — Ln(= )

L -k _1-1
Z'ﬁ"f ZS;' *y
=]

=

170. SeqUn Coelli et al, (2003), los cambios en la productividad total de los factores pueden
atribuirse a los siguientes factores:

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

« Eficiencia Técnica Pura: es la capacidad de una empresa para conseguir la maxima
produccidn a partir de un conjunto de insumos.

o FEficiencia de Escala: es una medida del grade en que una empresa esta
optimizando la escala de sus cperaciones. Una empresa puede ser demasiado
pequefia o grande, obteniendo como resultado una penalizacion de la
productividad asociada a no operar con la escala de operacion tecnicamente
Sptima.

¢ Eficiencia Asignativa en la Combinacién de Insumos: es 1a capacidad de la empresa
para combinar insumos en una proporcion tal que el cociente de precios de los
insumnos iguale el cociente de los correspondientes productos marginales.

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

171. A pesar de que el RETA y la Adenda N2 del Contrato de Concesion determinan que la
productividad ha de ser calculada mediante nimeros indices, no conviene olvidar que
existen otras alternativas para el cdlculo de la productividad. Las técnicas mas utilizadas
son: Data Envelope Analysis (DEA), Stochastic Frontier Analysis (SFA) y Building Blocks
(BB). En esta seccidn se proporciona una breve descripcidn de cada una de ellass,

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

172. La metodologia DEA es un método no paramétrico de estimacion de la eficiencia
productiva de la empresa, ya que no supone una determinada forma de la funcion de

52 Para ver con mas detalle otras metodologias alternativas al calculo de la productividad para fines regulatorics se
puede consultar OSITRAN (2004), OSITRAM (2008b), OSIPTEL (2004} y OSIPTEL {(2007).
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173.

174

175.

produccion de la empresa ni de los errores estadisticos correspondientes. En este
contexto, si bien la metodologia DEA permite una mayor flexibilidad en la estimacion,
sus resultados no son susceptibles de pruebas estadisticas.

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

La aplicacion de la metodologia considera la construccion de un poligono convexo
minimo que contenga totalmente a la nube de datos. Como se muestra en el Grafico N©
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 produccion
construida supone la existencia de rendimientos variables de escala, lo que permite
comparar las medidas de eficiencia de empresas pequefias y grandes con sus similares.

Grafico N° 22
Ejemplo de Frontera Eficiente con DEA
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X
Nota: CRS Frontier es Frontera de Retornos Constantes a Escala. VRS Frontier es Frontera ce
Retornos Variables a Escala.
Tomado de Coelli et ol (2008), p. 175.

176. Para completar la medicidn de la eficiencia de cada puerto de la muestra, es necesario

construir adicionalmente una frontera de produccion de rendimientos constantes a

52

Este es uno de los motivos por el cual |a aplicacidn de esta técnica para el calculo del factor de praductividad
del TPM no seria factible, ya que resulta complicado encontrar puertos de caracteristicas similares con los
que realizar la comparacion.
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escala, lo que permite que las empresas de cualquier tamanio puedan compararse entre
si. En términos del Grafico Ne 22, |a frontera de rendimientos constantes a escala es el
rayo que se extiende desde el origen hasta el punto correspondiente a la empresa mas
productiva (recta que pasa por el origen y el punto ndmero 3). La distancia vertical entre
ambas fronteras de produccidn constituye la denominada eficiencia de escala.

177. En este contexto, la eficiencia productiva es el producto de la eficiencia técnica v
eficiencia de escala, o la distancia vertical entre los pares ordenados (insumo, producto)
-~ -de-cada puerto y la frontera-de produccién-de rendimientos-constantes a eseala. -

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

s La eficiencia se mide directamente por comparacién con otras empresas en la
misma industria.

« £l método no asume la forma de la funcién de produccidn, lo que implica menos
restricciones.

179. Como se ha mencionado anteriormente, la Uitima ventaja genera que las propiedades
estadisticas de los pardmetros no se encuentren definidos, en la medida en que sin
restricciones no pueden realizarse pruebas de hipotesis. Es necesario sefialar, sin
embargo que, la mayor desventaja de la metodologia DEA se encuentra en la necesidad
de conformar una muestra de empresas comparables, y la recoleccion de datos que
permita un analisis adecuado. En el primer caso, los criterios de seleccion de la muestra
podrian ser materia de controversia entre Regulador y empresa regulada, mientras que
en el segundo caso, la recoleccion de datos puede convertirse en una labor complicada y
costosa.

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

181. Por Ultimo, un problema comun a las medidas de eficiencia {la metodologia DEA noes la
excepcion) 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 Malmqiist

182. En lo que se refiere a la aplicacion de la metodologia DEA al cdlculo de la productividad,
es necesario contar con informacion para las empresas de la muestra por lo menos para
dos periodos. Una version simple del cdlculo 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 a3

Ln(ER) = Ln(ET)— Ln(ET -1)
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183. Donde ER es la eficiencia relativa de la empresa en relacion a la muestra de empresas de
la misma industria, y £T es la eficiencia técnica en el periodo t o 1.

184. 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 tecnolégico (ver
Ecvacion 14).

Ecuacion a4

ET, EE: T
X = b x
ET EE: Ti-1

Donde EE corresponde a la eficiencia de escala en el periodo ¢t o t-2, y T es el nivel
tecnologico en el periodo t o t-1.

185. Como se ha sefialado anteriormente, puede calcularse el cambio de la productividad de
la empresa a través de funciones de distancia. Generalmente, el indice utilizado para
abtener el cdlculo de cambio en eficiencia es el indice Malmguist, mientras que la
productividad de la empresa se calcula segin la siguiente expresion:

Ecuvacidén 1g
P Di(¥o, Xo)
DY, X1}

Donde D, es la funcion de distancia relativa a la tecnologfa del periodo 1, y X e ¥
corresponden al producto y fos 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.

186. La ventaja del indice DEA Malmquist es que permite estimar la productividad sin requerir
de informacion de precios, lo que es ideal para el caso de industrias requladas, donde
usualmente los precios son fijados por el requlador. Asimismo, esta metodologia
presenta la ventaja adicional que permite la descomposicién de la productividad totat de
los factores en sus diferentes componentes (cambio tecnoldgico, eficiencia técnica y
eficiencia de escala). Finalmente, es necesario sefialar 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)

187. La metodologia SFA es considerada una versidén paramétrica del método DFA. La
principal diferencia entre ambas metodologias radica en que la SFA asume una forma
funcional de las funciones de produccion de las empresas (Cobb-Douglas o
translogaritmica, por ejemplo). El resto del andlisis realizado para el caso de la
metodologia DEA, es el mismo que para el caso de la metodologia SFA.

188. Metodolégicamente, el método SFA constituye una forma més cuestionable de medir [a

eficiencia de una empresa que el método DEA, aunque cuenta con la ventaja que los
parametros son susceptibles de pruebas estadisticas, dado que se asume una forma
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determinada de la funcidn de produccién. Aligual que en el caso de la metodologia DEA,
las mayores desventajas se encuentran en la definicidn de la muestra, la adecuada la
recoleccion de datos que permita un analisis y fa carreccion por calidad de servicio.

V.4 Metodologia Building Blocks

18g. La metodologia de Building Blocks tiene como objetivo calcular un precio regulado que

utilizando benchmarks para los componentes del costo de la empresa. En esta
metodologia, el factor de productividad es aquel que permite que los flujos de ingresos y
de costos econémicos de la empresa regulada sean iguales en el tiempo, con la finalidad
que ésta obtenga beneficios econémicos iguales a cero.

1g0. Esencialmente, el método depende de informacion contable de la empresa y un calculo
de la tasa de retorno del negocio por parte del Regulador. En ese sentido, la metedologia
es similar al mecanismo de regulacion a la tasa de retorno, pera utilizando un enfoque
prospectivos para los calculos de ingresos y gastos en el futuro, y manteniendo el price
cap resultante fijo para el siguiente periodo requlatorio. Establecido el factor de
productividad, a diferencia de la regulacion a la tasa de retorno, a la empresa se le
permite la flexibilidad necesaria para determinar los precios de los servicios que
conforman la canasta reguiatoria.

1g1. En términos sencillos, el precio regulado se obtiene siguiendo los siguientes pasos:

« Etapa I: Se obtiene la cantidad de servicio producido, el ingreso asociado y los
gastos por categoria (capital, mano de obra, y materiales) para el periodo anterior.

» Etapa Il: El Regulador debe proyectarla demanda del servicio y |a tasa de retorno
del negocio para el periodo regulatorio.

e Etapalil: Sedeterminaelingreso requerido para el periodo regulatorio, asumiendo
que el costo promedio del periodo anterior se mantiene constante, y que la
empresa obtendré la tasa de retorno determinada por el Regulador,

e  EtapalV: Se obtiene el precio regulado como el cociente entre el ingreso regulado
y la demanda proyectada.

:;N ? 192. La mayor ventaja de la metodologia Building Blocks consiste en disminuir el riesgo de
‘?&rjP CALLE quiebra que enfrenta la empresa regulada lo que otorga claros incentivos para la
s inversion en infraestructura.

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

V.5 Metodologia de los NGmeros indices

194. La metodologia que se emplea en el Perd para estimar la productividad total de factores
es aquella que utiliza ndmeros indices de cantidades. Estos permiten la homogenizacion

51 También conocido como enfoque bayesiano.
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Y agregacion de los diferentes productos e insumos de las empresas, Para ello, se utilizan
como ponderadores los precios de los bienes y factores de produccidn.

195. La teoria economica utiliza diversos indices para la asignacién de insumos y productos.
Dichos indices corresponden a los desarrollados por Laspeyres, Paasche, Torngvist 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:

*  lLaprueba 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 del 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 indice para el
segundo periodo también deberia multiplicarse por A.

* La prueba de tiempo al revés. Si se intercambian los precios y cantidades de
producta entre dos periodos, el indice resultante deberia ser el inverso del indice
original.

196. Como se muestra en el Cuadro Nes, el Unico indice que supera las pruebas axiomaticas
consideradas es el indice de Fisher. Los indices de Paaschey Laspeyres fallan enla prueba
de tiempo al revés, mientras el indice Térnqist no supera la prueba de la canasta
constante. En |a practica, el indice Térnqvist es muy similar al indice de Fisher, por lo que
su utilizacién es comin entre los reguladores. Sin perjuicio de lo anterior, dados los
resultados del analisis de Diewert (1993), es recomendable la aplicaciéon del indice Fisher.

197. Por dltimo, es necesario precisar cada uno de los indices mencionados asume una forma
distinta de Ia funcién de produccion. Los indices de Laspeyres y Paasche implican una
tecnologia de produccion lineal, el indice de Fisher asume una funcién de produccion
cuadratica, mientras que el indice de Tornqvist supone una funcidn de produccidn
translogaritmica (mas flexible que las anteriores).

Cuadro Neg
Propiedades Axiomaticas de los NUmeros indices

Propiedad Laspeyres | Paasche | Fisher [ Témquist
Pasitividad Si Si Si Si
Identidad o prueba de precios constantes Si Si Sl Si
Proporcionalidad en precios actuales Si Si Sl Si
Invariabilidad al cambio de las unidades de medida Si Si Si Si
Prueba deltiempo al revés No No Si Si
Prueba de cantidad al revés No No Si No
Prueba de valor promedio para precias Si Si Si Si
Prueba de limites Si Si Si Si
Monotonicidad en precios actuales Si Si Si No

Fuente: Diewert (1993}
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Fstudios Econdmicos de OSITRAN.
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198. Una de las criticas comUnmente realizadas a la metodologia de nomeros indices, radica
en el empleo de precios como ponderadores. En el caso de las industrias reguladas, las
tarifas no necesariamente refiejan la evolucion del precio del mercado. En consecuencia,
los cambios en la productividad total de factores de las industrias reguladas podriantener
su origen en decisiones regulatorias, y no necesariamente en ganancias (o pérdidas) de
eficiencia.

cambios en la productividad de la empresa requlada. En otras palabras, los nimeros
indices no descomponen la productividad de la empresa en el cambio tecnologico, la
eficiencia técnica y la eficiencia de escala.

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

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

V6.1, Experiencia Nacional

201. El Pery ha sido un pais pionero en la aplicacion del factor de productividad calculado
mediante ndmeros indices y por diferencias con la economia. De hecho, Peru es el Onico
pais en el mundo donde se aplica esta metodologia para el calculo del factor de
praductividad en las industrias de servicios portuarios y aeroportuarios.

202.La primera determinacidn de un factor de productividad en el Perd se produjo en la
industria de las telecomunicaciones hasta la fecha. En el caso de revisiones tarifarias de
servicios de infraestructura de transporte va se han realizado cuatro: dos en la industria
portuaria (para el TPM en el 2004, 200g), y dos en la industria aeroportuaria (para el
AlCH en el afio 2008 y 2013).

Industria de Telecomunicaciones

203. Las telecomunicaciones fueron el primer servicio piblico en el Per’ que se regulé por RPI-
X, calculando el factor de productividad por ndmeros (ndices y por diferencias con la
economia. En este contexto, el primer factor de productividad se fij6 para el servicio de
telefonia fija en el afio 2001, estableciendo gran parte de la metodologia que después se
utilizaria en posteriores revisiones en la industria de telecomunicaciones, asi comoen la
industria de la infraestructura de transporte.

204. 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 requiador adopto el enfoque “americano” que propusieron sus consultores,
Christensen Associates, para el calculo del factor de productividadst.

205, El enfoque americano consiste en calcular el factor de preductividad de acuerdo con la
metodologia establecida por Bernstein y Sappington (1999). Este enfoque se denomina

54 Ver Christensen Associates (2001).
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206.

207.

208.

209.

210.

211.

212.

“americano” porque fue el enfoque adoptado por la Federal Communications Commission
(FCC) para el calculo del factor de productividad de las telecomunicaciones en los Estados
Unidos. Este enfoque también es conocido como no bayesiano, dado que el factor se
calcula en base a datos histéricos, y no a proyecciones sobre el futuro.

Christensen Associates descartd el enfoque “britanico”, segin el cual el factor de
productividad se calcula teniendo en cuenta predicciones de la demanda y los costos
futuros de la empresa. Este enfoque se emplea actualmente en el sector de las
telecomunicaciones en el Reino Unido, y responde a la denominacion de Building Blocks.

De acverdo con la formula de Bernstein y Sappington, el incremento maximo en el precio
regulado que puede cargar la empresa corresponde a la diferencia entre la inflacidn y el
factor de productividad. El factor se obtiene, al menos en tecria, como la suma de la
diferencia entre el incremento en el precio de los insumos de la economia y la empresa,
y la diferencia en la productividad total de factores de la empresa y la economia.

En el caso de Telefonica del Pert, en la primera revision tarifaria (2001) el factor de
productividad que se aplicé a los servicios regulados fue de -6,00% anual. En [a sequnda
revision tarifaria (2004), OSIPTEL introdujo una modificacion a la metodologia utilizada
en el 2001, En este contexto, el requlador cuestiond que la empresa regulada estuviera
en una situacion de equilibrio competitivo de largo plazo, en la que los beneficios
econormicos fuesen nulos.

Bajo tal supuesto, el incremento en la productividad de factores de la empresa no es
trasladado al consumidor final {en forma de precios mas bajos), como lo seria si la
empresa enfrentara presiones competitivas. En este contexto la empresa estaba en
capacidad de retener lo que OSIPTEL denomind un “excedente de explotacion”.
Considerando lo anterior, se afiadio al factor de productividad el factor M, cuyo valor fue
calculado como la diferencia entre la variacidn del excedente de explotacidén de la
empresa regulada, y la variacion del excedente de explotacion que obtuvieron empresas
de telecomunicaciones no requladas y sujetas a una mayor disciplina competitiva.

Como resultado de estos cambios metodoldgicos el factor de productividad ascendid a -
10,07% anual para las canastas de servicios a las que se les aplico el factor M55, mientras
que para el resto de servicios®® alcanzé el -7,80% anual.

La Ultima revision tarifaria para el sector telecomunicaciones tuvo lugar en ef aito 2007, y
también introdujo algunas variantes metodolégicas. En primer lugar, se abandono el
factor M utilizado en la revision del afic 2004. En segundo lugar, se calculo la
productividad de la economia por el método dual y por el método primal. Por Ultimo, se
utilizaron dos indices de precios para medir el crecimiento de los precios de la economia:
el IPCy el deflactor del PBI.

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

55

56

Ef factor M se aplico a dos canastas de servicios telefénicos: a la canasta C (cargo Unico de instalacidn) y a la
canasta D {renta mensual y llamadas telefonicas locales). £n ambas canastas se considerd que la empresa
regulada estaba obteniendo un excedente de explotacion extraordinario.

El factor M no se aplicd a la canasta E de servicios telefonicas que comprende las llamadas de larga distancia
(nacional e internacional).
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213. Larevisidn del factor de productividad realizada para el periodo 2010 - 2013 continué con
la metodologia establecida en la revision anterior. Como resultado de la estimacion, se
ohtuvo un factor de productividad de -5,98%.

214. Continuando con los cambios metodeldgicos establecidos en 2007, en 2013 el OSIPTEL
estimd un factor de productividad de -6,20% para el periodo 2013 — 2016.

Industria Portuaria

215. En el afo 2004, OSITRAN calculd et primer factor de productividad para el TPM,
concesionado a la empresa TISUR. Dicho factor de productividad se aplicé a los
sigutentes servicios:

« Carga en transito desde y hacia Bolivia.
- Carga fraccionada.
- Carga granel sdlido (granos).
s Cargaregional de cabotaje.
- Carga granel liquido.
- Carga fraccionada.
e Cargaentransitoy regional.
- Contenedores.

216. Desde el punto de vista de la metodologia de céleulo, el factor de productividad se estima
por diferencias con la economia, aplicando Ia metodologia estandar de ndmeros indices.
Para la estimacion del crecimiento de los precios de los insumos de la economia, por su
parte, se empled la propuesta que Christensen Associates®” hizo para la estimacion del
factor de productividad para las telecomunicaciones en el afio 2001.

2a7. Por otro lado, la agregacién de cantidades de productos e insumos se efectud con el
indice de Térnquist, en la medida que este indice cuenta con buenas propiedades tedricas
y proporciona resultados muy parecidos a los correspondientes al indice de Fisher. El
calculo resultante del factor de productividad que se aplico a los servicios regulados, fue
de -4,16% anual.

218. Es necesario sefialar que la primera revision tarifaria realizada para el TPM sento las bases
metodologicas sobre las que se modifico el Contrato de Concesién de TISUR y el RETA
en el aflo 2006. Como se sefiald anteriormente estas modificaciones constituyen las
pautas metodoldgicas empleadas en la presente revision.

21g. Posteriormente, en el afio 2009 se realizo la segunda revision del factor de productividad
de TISUR. El factor de productividad del Concesionario ascendié a 6,93%, el mismo que
entré en vigencia el 17 de agosto del afio 2009 y se mantendra vigente hasta el 16 de
agosto del afio 2014.

220. En el proceso de revisién del afio 200g, se concluyd que existian usuarios que ostentaban
poder de negociacion frente el Concesionario. Se concluyo que para los demandantes de

5 La propuesta consiste en estimar el crecimiento en los precios de los insumos de iz economiz como la suma
entre la productividad de la economia v la inflacién de 1a economia. Esto en la practica supone gliminar la
influencia de la productividad de la economiz en el calculo del factor por diferencias, Ver Christensen
Associates (2001).
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grandes volumenes de servicios portuarios a la carga con determinada calidad y por
largos periodos de tiempo es factible integrarse verticalmente y autoproveerse de dichos
servicios construyendo su propia infraestructura portuaria. Esta posibilidad era una
amenaza creible a la entrada y disciplina el comportamiento del operador, lo cual hacia
innecesaria la regulacion tarifaria.

Industria Aeroportuaria

221. En el afio 2008, se realizé |2 primera revision tarifaria de los servicios requlados brindados
en el ALJCH. Cabe sefalar que esta revision fue la primera realizada en la industria
aeroportuaria empleando un factor de productividad calculado mediante numeros
indices y por comparacion con la economia.

222.Sequn fo establecido en el Contrato de Concesién de LAP y diversas resoluciones de
QOSITRAN el factor de productividad del ALICH se aplicd a los siguientes servicios:

» Usode aeroestacidon (TUUA) nacional e internacional.

e  Aterrizaje y despegue nacional e internacional.

»  Estacionamiento de aeronaves nacional e internacional.
* Usodeinstalaciones de carga.

* Usode puentes de embarque.

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

224. En primer lugar, se opto por emplear el enfoque single till o caja Unica para determinar
los productos e insumos a incluir en el cdlculo de la productividad. De acuerdo con este
enfoque, para el calculo de la productividad se utilizaran todos los productos e insumos
del aeropuerto, sin excluir aquellos que por su naturaleza comercial no estan regulados
por precio tope. El enfoque alternativo, conocido como dual till, o caja doble, supone
incluir en el céleulo de la productividad solo aquellos productos e insumos
correspondientes a los servicios regulados, o que implica contar con una regla de
asignacion de costos comunes razonable en una industria caracterizada por [a presencia
de economias de alcance significativas.

225.En sequndo lugar, se optd por utilizar el enfoque primal®®. La alternativa hubiera sido
utilizar e} enfoque dual’®. Aungque es necesario sefialar que ambos enfoques son
tedricamente equivalentes para el calculo de la productividad, en [a practica, la eleccion
depende de la disponibilidad de datos®,

226. Por Ultimo, el calculo del factor de productividad utilizo el enfoque no bayesiano, es decir,
supuso que la mejor prediccion para la evolucion futura de la productividad es la
informacion pasada. Para calcular la productividad historica, se utilizé informacion del

58 El enfoque primal surge al considerar gue la empresa toma sus decisiones de produccion con la intencién de
maximizar sus beneficios.

59 El enfoque dual surge al considerar que la empresa toma sus decisiones de produccion ¢on la intencion de
minimizar sus costos.

go Para una ampliz discusién de las ventajas en inconvenientes de utilizar el enfoque primal o el enfoque dual

consultar OSIPTEL (z007).
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periodo 2001-2007. Debido a que en el afic 2005 LAP introdujo el servicio de puentes de
embarque, se cred un afio proforma, con el objetivo de obtener series homogéneas para
caleular la evolucidn de la productividad.

227. El factor de productividad aplicable a las tres canastas de servicios aeroportuarics
reguiados ascendid a 0,53% anual.

228. Posteriormente, en el afio 2013, se realizd la sequnda revision tarifaria mediante el

mecanismo de RPI-X. Se aplicaron los mismos criterios y metodologias implementadas
en la primera revision. En esta ocasién, el factor de productividad para el periodo 2014-
2018 fue de 0,05%.

Vi.2. Experiencia Internacional

Nueva Zelanda

229.En Nueva Zelanda los puertos estan sujetos por un lado a la regulacion 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 piblico. Los puertos eran
gestionados por autoridades portuarias regionales, mientras que fa planificacién general
estaba a cargo de una autoridad portuaria nacional.

230.Tras la reforma, compaiifas privadas adquirieron parte de la propiedad de la
infraestructura portuariay la responsabilidad de su gestién como un negocio. Asimismo,
comenzaron a cotizar en bolsa.

231. En Nueva Zelanda no existe regulacion de las tarifas portuarias. La opinion prevalente®
es que existe un nivel de competencia tal en la prestacion de servicios portuarios que
impide que los puertos abusen de su poder de mercado. Por lo tanto se desaconseja una
regulacion de tarifas a gran escala. Esto no es dbice para que se hayan producido algunas
denuncias por abuso de poder de mercado por parte de algunos usuarios de los puertos.

. En definitiva, dadas las condiciones competitivas de los puertos en Nueva Zelanda, en
este 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 regulacion
tarifaria para toda la industria.

Australia

233. La Comisidn de Servicios Esenciales (Essential Services Commission, ESC por sus siglas en
inglés) es la entidad encargada de regular fos puertos victorianos comerciales, segun lo
gstablecido en [a legislacion de 1995 sobre servicios portuarios. Los puertos victorianos
resefiados son los de Melbourne y Hastings de propiedad estatal, y los de Geelong y
Portland de propiedad privada.

234. El puerto de Melbourne es el puerto integrado mas grande de Australia, posee 30
amarraderos y maneja el 37% de la carga transportada en contenedores. El puerto de

6+ ver Charles River Associates (2002).
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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 tamano {ambos poseen cinco
amarraderos). Hastings maneja derivados de petréleo y acero, mientras que Portland es
un puerto granelero y de minerales.

235. En el caso de los puertos australianos, los servicios regulados corresponden a los servicios
par el uso de los canales y los servicios de amarraderos (uso de amarradero y manejo de
carga).

236. Desde el afio 1996 hasta junio del afio 2000, los precios de los servicios regulados se
fijaron mediante Ordenes de Precio, las mismas que impusieron sustanciales reducciones
en los cargos del puerto de Melbourne. Para el periodo junio 2000-junio 2005, se fijaron
precios tope para los servicios portuarios de forma diferenciada, por una parte para el
puerto de Melbourne y la Victorian Channels Authority (VCA), administrador de los
canales que sirven a los puertos de Melbourne y Geelong, y, por otra parte para el resto
de puertos victorianos.

237. Al puerte de Melbourne yla VCA, se aplicé un esquema CPi-X utilizando una metodologia
de Building Blocks para el calculo del factor de productividad el mismo que ascendio a

4 o g 2% para el primeroy a 2,2% para el sequndo. Para el resto de puertos, se establecio la
] VCB\ 3 ) ' '
P GAILE B} indexacion de las tarifas de acuerdo al CP1. En el caso de estos puertos, el tope se aplica
% j sobre cada servicio, no permitiéndose ponderar los cambios. En el puerto de Melbourne
E AR
e,

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.

238. Otra diferencia adicional consiste en que las tarifas iniciales del puerto de Melbourne y la
VCA, sobre las que se aplica el price cap, estdn calcutadas sobre fa base de costos
promedio de largo plazo, mientras que las tarifas del resto de puertos mencionados
simplemente son las tarifas preexistentes a la regulacion.

239. En el 2004, la ESC presentd un documento sobre la regulacion de los puertos victorianos
gue concluye y recomienda bajo un analisis de poder de mercado, un esquema de
regulacién “light-handed” o de supervision de precios. Solo aquelios servicios en los que
no existe competencia, como es el caso de los servicios que se brindan en el terminal de
contenedores de Melbourne, estaran sujetos a un esquema de regulacion por price cap.

240. De otra parte, los puertos del sur de Australia son regulados por la Comision de Servicios
Esenciales del Sur de Australia (ESCOSA, por sus siglas en inglés). Desde un punto de
vista legal, la requlacion econdmica 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 regulacion de precios incluyen provision de acceso a las
naves, facilidades paracargay descarga de las navesy uso de amarraderos. Cabe resaltar
que inicialmente las tarifas tope fueron fijadas por un periodo de tres afios.

241. En necesario sefialar que los servicios de canales, practicaje, uso comun de amarraderos
y algunas facilidades de manejo de granos, estan sujetoes a regulacion de acceso.

242. Elafo 2003, la ESCOSA revisd el marco regulatorio, estableciendo la vigilancia de precios
para los servicios maritimos esenciales. En el 2004, el estudio de determinacion de
precios concluyd que el esquema de vigilancia de precios deberia continuar hasta la
siguiente revision en el 2007.
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Costa Rica

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

577 EININCOP Wy trasladads algunos serviciosal ‘sector privado dentro-de un proceso-de—-———"
modernizacién y privatizacién. Ambos administradores portuarios se encuentran bajo
esquemas de regulacién por Tasa de Retorne, pero con enfoques diferentes, estando
cada administracidn bajo una normativa propia.

245. Para el caso de INCOP las tarifas se fijan utilizando una metodologia de flujo de fondos
(variante de la metodologia cost plus o Tasa de Retorno), mediante la siguiente férmula:

Ecuacidn 16

CSP=0+G+D+R
Donde:

»  (SP:Costo del Servicio Prestado.

e O:Gastos de Operacion.

s G: Gastos Generales y de Administracion.
e  D:Depreciacion.

» R:Rentabilidad o Rédito para Desarrollo.

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

.
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247. Para el cdlculo de los componentes de la formula se utiliza un modelo financiero que
involucra la proyeccidn de gastos, base tarifaria y rentabilidad. Esta Oltima, en caso de
empresas publicas, determina un excedente destinado a la inversion en infraestructura
para el desarrollo del sistema.

248.En el caso de la JAPDEVA las tarifas de uso de infraestructura también estan orientadas
a la recuperacion de los costos de proveer el servicio. Los servicios que presta se
denominan puerto, estadia, muellaje y desembarque.

249.L0s costos promedio de cada servicio se asignan individualmente mediante la siguiente
expresion donde el subindice i refiere cada uno de los servicios mencionados.

Ecuvacién 17
i = Co, N (r+5)'>< K,
) Q

—t —d
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Donde:

*  ArTarifa porel Servicio /.

e CO: Costo Operative del Servicio Prestado |.

» QO Cantidad del Servicio |.

* O Cantidad Optima del Servicio i (capacidad).

* r:Tasade Retorno Aceptable (incluye un monto para el desarroilo regional).
s & :Tasa de Depreciacién Lineal.

*  KiMonto de la inversidn para el Servicio i,

250. El primer sumando representa los costos operativos promedio del servicio i La
prayeccion de estos costos se calcula en funcidn a los Oltimos tres afios. El segundo
componente de la derecha, porlo tanto, representa el costo de capital promedio de largo
plazo.

251. Sila tasa de utilizacién Q;/ Q;" de la infraestructura portuaria es baja, el flujo de ingresos
que se obtengan solo cubrira parte del capital en uso. Dado que O es la capacidad
optima correspondiente a cada servicio, el puerto con mayor utilizacidn recuperara la
mayor parte del capital fisico empleado.

252. En la estimacion de la capacidad 6ptima se toma en cuenta: (a) el stock de la capacidad
actual de la infraestructura, (b) el tiempo méximo de la utilizacién de la infraestructura
enun anoy {c) la tasa de utilizacion critica.

Mexico

253. La Secretaria de Transportes y Comunicaciones es el organismo encargado de establecer
las bases para la regulacién de precios por el uso de la infraestructura portuaria y de
prestacién de servicios. En el afio 1993 se inicid un proceso de reforma del sistema
portuario, credndose las Administraciones Portuarias Integrales (AP1) con la finalidad de
descentralizar la administracidn portuaria concentrada anteriormente en la empresa
estatal Puertos Mexicanos.

254.Las APlactian 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 Secretarfa de
Comunicaciones y Transporte la facultad de establecer una base de regulacidn de tarifas
en los titulos de concesién. Asimismo, la Ley establece que: “Los administradores
portuarios, de conformidad con lo que la Secretaria de Comunicaciones y Transporte
establezca en sus titulos de concesidn, podrdn determinar las bases tarifarias y de precios a
que se sujetardn los operadores de terminales, marinas e instalaciones portuarias y los
prestadores de servicios con quienes tengan celebrados contratos.”s?

255. De la misma manera la norma estipula que: “£n la regulacion se podrdn establecer tarifas
y precios maximos por el usa de bienes o la prestacidn de servicios especificos o conjuntos de
estos, asi como mecanismos de ajuste y periodos de vigencia."® Segln Estache, Gonzalez

62 Articulo 6o del capitulo de precios v tarifas de la Ley de Puertos de México.
6 Articulo 61 del capltulo de precios y tarifas de la Ley de Puertos de México.
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y Trujillo (2002), estas tarifas maximas se aproximan a los costos marginales de largo
plazo para cada puerto, siendo revisadas cada cinco anos para reflejar las ganancias en
eficiencia obtenidas.%

Colombia

256. En materia de infraestructura portuaria, la Direccion General de Transporte Maritimo y

-—Puertos del Ministerio.de Transporte es la institucién que posee facultades deregulacion. ..
Entre éstas se encuentran la elaboracién de propuestas de reglamentos técnicos, la
supervision de las concesiones, [a elaboracidn de propuestas de normativa portuaria, la
aprobacién y otorgamiento de concesiones portuarias y la construccion de puertos.

267. De acuerdo a un informe de NERA (2002), realizado para el Ministerio de Transporte,
sobre aspectos institucionales de la regulacién del transporte en Colombia, existe
duplicidad de funciones en los dmbitos de normatividad econdmica y reglamentacion
técnica entre la Direccion General de Transporte Maritimo y Puertos, la Direccidn
Maritima y [a Comisidn de Requlacidn del Transporte. En la actualidad, el poder ejecutivo
ha retirado toda facultad requladora a la Direccion Maritima.

258. Con la 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
otorgaron en concesion bajo esquemas privados, mixtos y publicos. Las sociedades
portuarias actUan como landlords, pudiendo contratar a terceros para la realizacion de
las operaciones portuarias.

259, 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 afic 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 actbe en situacion de monopolio natural, el Ministerio de Transporte
tiene la facultad de fijar las tarifas.

El Salvador

260.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 a norma sefiala que la Autoridad Maritima Portuaria podra elegir entre realizar
un benchmark o una regulacion por tasa de retorno.

261. Sélo en el caso de ajustes tarifarios debido a cambios tecnoldgicos 0 a mejoras en la
eficiencia, la autoridad debera utilizar una requlacion por precio tope de la forma I1PC - X.

VIil. Comparacion de Mecanismos Regulatorios Portuarios

262. £l cuadro comparativo muestra que solo en Australia y El Salvador se ha establecido
claramente una regulacidn por incentivos en el sector portuario. En México, existe ia

B4 "The limits approxirnate the long-run marginal cost of each port ~operating and invesiment cost- and hence
tariffs are different for each port but close to the level that would result from competition. To promote incentives
for cost reductions and innovation, the limits are to be revised every five years to reflect any efficiency gains that
may have been obtained from cornpetition between the ports.” Estache et al,, (2002). pag. 548.
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facultad de revisar las tarifas, pero la ley no especifica la metodologia a emplearse. En el
caso de Auvstralia, a excepcion del puerto de Melbourne, se ha migrado hacia una
requlacidn mas laxa, pasando a un esquema “light-handed”. En Nueva Zelanda, la
regulacion es similar ya que no existe requlacion de las tarifas portuarias. No obstante,
puede haber una intervencion regulatoria ante problemas especificos en algin mercado.
Es necesario senalar gue, de las experiencias revisadas, en ningOn pais el factor de
productividad se calcula mediante nomeros indices y por diferencias con respecto a ta
economia.
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VIIl.  Propuesta del Regulador para el Calculo del Factor de Productividad para el
TPM

263. En esta seccion, se desarrolla el calculo del factor de productividad para el TPM. Seqiin
Bernstein y Sappington (1995), para la expresion que determina el factor X o factor de
productividad, es:

Ecuacidén 18
X :[We”W J*(T ‘Te]
Donde:

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

es el crecimiento de la productividad de la economia.

4N Es

264. A continuacion se desarrolla la forma de calculo de cada uno de los cuatro componentes
de la Ecuacion 18.

Viil.1. Calculo de fa Productividad Total de Factoras del TPM

265.La productividad total de factores se define como la diferencia entre la variacion
promedio de la produccidn de servicios portuarios y la variacién promedio en la
utilizacidn de los insumos necesarios para la produccion de dichos servicios. Como
existen distintos servicios y distintos factores de produccion, es preciso emplear némeros
indice que permitan su agregacion.

ViIlLz.1. Célcule del indice de Productos

266.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 informacién extracontable de la empresa, mientras que fas unidades de
medida corresponden a las habituales en el negocio portuario.
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267. Es necesario sefalar, sin embargo, que las unidades de la categoria de Servicios Varios
no son homogéneas, debido a que se encuentran expresadas en ddlares. 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 CuadroNo. En
este caso, la serie de unidades no se obtiene de forma directa, contando el némero de
servicios vendidos, sino de forma indirecta, mediante una serie de ingresos expresada en
términos reales.

Cuadro N= 8
IPM Ajustado per Tipe de Cambio

Deflactor de Servicios Varios

IPM 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
(ndice Ajustada Base 1994 93,12 101,81 103,04 307,77 w609 1358 11666 122,14 122,58 131,03
indice Ajustado Base 2c00 91,47 100,00 103,21 100,94 104,21 109,60 114,88 119,68 120,41 228,69

Tipo de Cambioc Promedio?

Sl.porUss 338 349 2st 352 348 34 330 327 313 293
Indice Base 2000 ofo1  1oo00c 10,52 10080 go,bg 9782 94,46 93,83 84,66 83,84
IPM Corregide Tipo de Cambio
Indice Base 2000 0,943 3,000 1,007 1,001 4,045 3220 1,216 1,279 1,343 1,535
1P 2009 20030 2011 2012 r013
Indice Ajustado Base 2954 126,43 124,29 135,84 138,00 138,36
Indtice Ajustado Base 2000 124,19 127,00 133.43 135,55 135,50

Tipa de Cambio Promedio?

5l.porUss 3,0% 2,83 2,75 2,64 2,70
[ndite Base 2000 86,31 80,57 78,93 75,60 745

IPM Corregide Tipo de Cambio
[ndice Base 2000 2,439 1,568 1,690 1,793 2,755

Fuente?: INEI
fuente®: BCRP.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

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

26g.Para mantener la consistencia metodologica, deben considerarse en el analisis los
ingresos efectivamente percibidos por TISUR. Por lo tanto, debe descontarse la
Retribucidn al Estado (5% de los ingresos brutos) y el pago de la Tasa Regulatoria (1% de
los ingresos brutos) de fos ingresos.

270. Es necesario sefialar gue, en la medida en que la Retribucion 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 netos® Los ingresos brutos por ventas de servicios
se muestran en el CuadroNe g,

(33

66

Ese no es siempre el caso para todos los concesionarios de infraestructura de transporte. Enelcaso dei ALICH
de Lima, el porcentaje de ingresos brutos en relacién a los ingresos netos efectivamente percibidos por el
concesionario no es constante para todos los servicios. Esto obliga a calcular y emplear los ingresos netos
para la elaboracion de los indices, como se muestra en OSITRAN (2008).

Matemdticamente sucede que para el cdleulo de los indices de Laspeyres y de Paasche que componen el
indice de Fisher, los porcentajes a fos que hay que multiplicar los ingresos brutos para 12 obtencidn de los
ingresos netos para el concesionario san constantes, y por tanto, se simplifican tanto en el numerador como
en el denominador de [os citados indices.
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271. De esta manera los precios implicitos para cada afio de los servicios que presta TISUR se
obtienen de la siguiente manera:

Ecuacidn 19
;N
Pi‘ = —'E
Qe

Donde:

* P esel precio implicito del servicioj en el afio £.
s [/ eselingreso porelservicio/durante el afio t.
s  (/ eslacantidad vendida del servicio i durante et afio t.

272. Los precios implicitos calculados de acuerdo a la ecuacion anterior se muestran en el
Cuadro Nezo .

273. 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 variacién promedio para el periodo 2000-2013 del indice de
producto de TISUR ascendio a 7,77%.
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Revisidn de Tarifas Maximas Teminal Pertuario de Matarani

GRE - OSITRAN

Cuadro N° 11
Variacién de la Produccion en el TPM

Indices de Cantidades de Productos 2001 2002 2003 2004 2008 2006 2007 2008
[ndice de Lazpeyres 1,071 0,907 1,043 0,990 1,019 1,285 1,363 1,065
fndice de Pzasche 1,035 0,840 1,000 0,966 1,023 1,282 1,361 1,061
Indice de Fisher 1,053 0,873 1,007 0,978 1,021 1,283 1,362 1,063
Crecimiente Anval
e s e im. el Indice de Fishery - -~ — - SA2H 23628 066%  -2,26% 2000 24045  30B%  6a0%
Indices de Cantidades de Productos 2009 2010 2011 2012 2013 Promedi¢
Indice de Laspeyres 1,684 1,15 1,070 0,582 1,264
Indice de Paasche 1,048 1,135 1,070 2,571 1,253
Indice de Fisher 1,066 140 1,070 0,976 1,261
Crecimi
recimiento Anual 6,41%6 33,10% 6,749 -2,42% 23,28% 7,77%

(Ln. det Indice de Fisher)

Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elnboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

Vilt.a.2.

274.

Vill.a.2.1.

277.

Calculo del indice de Cantidades de Insumos

Para efectos del cilculo del factor de productividad, se considera que el Concesionario
utiliza 3 tipos de insumos: mano de obra, productos intermedios y capital.

. Es necesario sefialar que el indice de cantidades de insumos es més 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 las unidades fisicas de los
insumos empleados. Por consiguiente debe utilizarse la aproximacion indirecta para
calcular el indice de cantidades, deflactando la serie de costos incluidos bajo
determinados rubros de insumos por un indice de precios apropiado. Esta circunstancia
se observa en el calculo de las cantidades fisicas de materiales y de capital, categorias
que agrupan el consumo de bienes intermedios y el uso de bienes duraderos,
respectivamente. Existe una gran disparidad de bienes intermedios y de bienes de
capital, por o que no puede definirse (o seria extraordinariamente costoso} un indicador
de unidades fisicas para calcular precios implicitos.

. En segundo lugar, el insumo capital, tal y como aparece en los libros contabies, es un

stock®” que debe convertirse en un flujo de servicios prestados. La razon para ello radica
en gue la productividad es una relacidn entre flujos, pues relaciona la cantidad producida
de servicios y los insumos empleados durante un periodo de tiempo.

Obtencién de las Series para los indices del Insumo Mano de Obra

El insumo mano de obra se calcula a partir de los gastos laborales de la empresa,
excluyendo Iz participacién de los trabajadores en los beneficios de la misma. Para el
cdlculo del insumo de trabajo, se emplea un indice de cantidades con un precio impiicito,
que se obtiene dividiendo el gasto total de laempresaen el factor trabajo entre el nimero
de horas-hombre.

67

A diferencia de los pagos por trabajo o material que af estar referidos al estado de pérdidas y ganancias son
un flujo.
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278,

274.

280.

281.

En el TPM, existen dos tipos de trabajadores: estables y eventuales®®, por lo que es
conveniente considerar estas categorias del insumo trabajo por separado. Es preciso
recordar que las unidades en las que se cuantifica el insumo trabajo no es el nimero de
trabajadores, sino las horas hombre utilizadas en la produccién de servicios. Esta unidad
es mas apropiada en industrias como la portuaria, caracterizadas por un elevado indice
de temporalidad en la mano de obra.

Por otra parte, es conveniente diferenciar entre funcionarios y empleados dentro de la
categoria de personal estable, ya que sus servicios laborales y sus salarios por hora son
muy diferentes®,

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

Cuadro Neaz
Horas Trabajadas en el TPM

Insume Trabajo
Horas
Categorias Laborales 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Personal Estable
Funcionarios 23109 15 504 8Bgg 885y 11074 14 304 14 304 14400 22456
Empleados 342217 161685 167020  2y7148 187933 197447 238232 248144  2B7ooB
Personal Eventoal 33684 63179 215922 95443 6334 253784 144090 241776 2B5asy

Insuma Trabajo

Horas

Categorias Labomles 2p0g 2030 2011 2012 2023

Personal Estable

Funcionarios 17 472 17472 24 gho 27 456 32 448

Empleados 79397 410720 661224 B20568  Bgboby

Personal Eventual 336552 372312 3749945 1Bo648 197320

Fuente: TISUR.
Elaboracién: Gerencia de Regulacitn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Para obtener los precios implicitos correspondientes, es necesario contar con el gasto en
remuneraciones del Concesionario, que se muestra en el Cuadro Ne13. Cabe precisar, que
a partir del afio 2009 se excluye la “participacién de trabajadores” de la cuenta “gastos en
salarios"?.

68

69

Entre los tipos de trabajadores mas frecuentemente contratados de forma temporal se encuentran los
movilizadores, tarjadores, gavieros, apoyo al patio de minerales y operadores de equipo.

Asilo recoge la Segunda Adenda que modific el contrato de concesidn,

Sirnilar criterio se utilizd en OSITRAN {2009).

70
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Cuadro N° 13
Gasto Anval en Mano de Ohraen el TPM

Gasto en Salarios
uss
Categorias Laborales 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008

Persanal Estable
Funcionarios 309793 35z 965 372709 278 062 378 395 403 455 450534 520003 B77873

-Empieados

Personal Eventual 95731 285 138 267 249 217 733 244 230 256 707 234 7B7 511852 son 6By

Gasto en Salarios
uss
Categorias Laborales 2009 2010 2011 2032 2013

Personal Estable

Funtignarios 854 60B 1192 876 1594 425 1983 313 1477 262
Empleados 1580724 1 68¢ 169 2 438393 3 806 782 4707 363
Personal Eventual 629 411 643 Bgb 1064 092 84819y 797 322

{*) Corresponde al afio proforma debido af cambic en la contabilizacion de la participacion de los trabajadores.
Fuente: TISUR.
Elaboracién: Gerencia de Regulnciony Estudios Economicos de OSITRAN.

282.Como se menciond anteriormente, para obtener las series de precios implicitos basta
dividir el gasto para cada categoria laboral entre las series de horas trabajadas. De esta
manera los precios implicitos para cada afo de los servicios que presta TISUR se obtienen
de la siguiente manera:

Ecuacion 20
. Gi
Tt

W=t

L

{

e W/ eselprecioimplicito de la categoria laboral fen el aho &.

» G/ eselgastodelamano de obrade la categoria laboral i durante el afio t.

e [ti eslacantidad empleada de mano de obra de la categoria iaboral i durante
elafot.

283. El resultado de aplicar la formula anterior se muestraen el Cuadro Neig, .

71
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Cuadro Neag
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

Funcionarios 27,89 22,70 43,86 31,35 34,37 28,21 34,29 36,3z 39,09
Empleados 3,85 4,00 3,66 3,56 3,52 360 3,21 356 437
Personal Eventual 2,84 2,77 2,31 2,28 2,10 1,62 1,70 1,76

Precios implicitos Trabajo
Uss fHora
Categotias Laboralas 2009 2010 2011 2012 2013

Personal Estable

Funcicnarios 48,91 68,27 63,88 72,24 45,53
Empleados 4,17 4,30 3,66 4,64 [#1]
Personal Eventual 1,87 3,73 2,84 4,79 4,02

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerenciu de Regulacion y Estudias Econdmicos de OSITRAN.

284.El crecimiento promedio en el indice del insumo trabajo para el periodo 2000-2013
ascendi6 a 11,88% anual.

Cuadro Noa5
Variacidn de las Cantidades del insumo Trabajo en el TPM

Indices de Cantidades del Insumo Trabajo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice de Laspeyres 1,310 1,002 0,992 1,138 1,173 1,044 1,180 1,298
[ndice de Paasche 1,299 0,893 0,951 1,140 3,359 3,038 1,179 1,274
Indice de Fisher 1,304 0,946 0,951 1,238 1,166 1,041 1,279 1,276
Crecimiento Anual
{Ln. det Indice de Fisher) 26,58% -652%  -0,8B3% 13,018 15,359 ¢02%  16.47%  24,34%

indices de Cantidades de! insumo Trabajo 2009 2010 2011 2012 2013 Promedio

Indice de Laspeyres 1,109 1,064 1,438 1,038 1,115

Indice de Paasche 1,084 1,057 3,381 1,001 1,110

Indice de Fisher 1,096 1,061 3,410 1,014 1,114

Crecimiento Anval 9,20% 5,.60%% 14,33%6 1,90% 20,83%0 11,579

(Ln. del Indice da Fisher)

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

Vill.1.2.2. Obtencidén de las Series para los Indices del Insumo Materiales

285. El insumo Materiales comprende los bienes y servicios que el Concesionario adquiere a
otras empresas para su funcionamiento.

286.Para obtener las cantidades de productos intermedios, dada su heteraogeneidad, se

emplea el enfoque indirecto. Por consiguiente, la serie de cantidades se obtiene como
una serie de gasto real en materiales, cuyas unidades son ddlares a precios constantes.

72



Revision de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE - OSITRAN

287. En este caso, el valor de los materiales utilizados se obtiene de forma residual,
deduciendo de los costos de la empresa aquellas partidas que son incluidas en el insumo
capital y en el insumo trabajo.

288. Como se muestra en el Cuadro Nea6, la serie anual de gastos de materiales relevantes
para calculo del factor de productividad, se calcula como la diferencia entre fos gastos
totales menos los gastos relativos al trabajo (salarios), los gastos relativos al capital
(depreciacién y amortizacién) y la partida “otros” (impuestos y la provision cuentas de

" didosa cobranza’). " T

7:|_os insUmos necesarios para la produccion de los servicios vendidos que se provisionan cuando existen dudas sobre
su cobro, ya han sido previamente contabilizados en las cantidades de capital, trabajo y en el resto de gastos que
recoge la partida de materiales. Por lo tanto, s preciso excluirios del caleulo para no contabitizarlos dos veces.
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Propuesta de Revision de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE-OSITRAN

28g. 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°zy
Deﬂactor del | Insumo Majemna}[es en el TPM

Deflactorde Materiales

[ndice Precios aj Consume 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
[ndice Base 2009 A 80,37 81,96 8z,12 83,97 87,05 88,45 99,23 91,83 97,15
[ndice Base 2000 g6,38 100,60 101,98 102,27 104,48 10831 11006 112,26 114,26 120,87
Tipo de Cambio Promedic

S5l.porUss 338 349 3,5t 352 3,48 341 330 3,27 313 2,93
[ndice Base 2000 96,92 100,00 100,52 200,80 99,69 87,82 54,46 41,83 Bg,66 83,84
IPC Ajustado Tipo de Cambio

Indice Base 2000 9,59 2,00 1,02 1,01 1,05 1,11 1,37 3,20 1,27 Lht

Deflactor de Materiales

fndice Precios al Consume 2009 2010 2011 2012 2013
indice Base 2009 100,00 101,53 104,95 108,75 211,84
Indice Base 2000 124,432 126,32 130,58 135,18 139,15

Tipo de Cambio Promedio

Si.porUSs 3,02 2,83 2,75 2,54 2,70
[ndice Base zooo 86,32 80,97 78,93 75,60 7745
&XTF IPC Ajustado Tipo de Cambio
[ﬁ Vowu Indice Base 2000 1,44 1,56 1,65 79 1,80
2 M. CARRILLO 4
¢ QRJ“’ ;7 Fuente: INEI, BCRP.
g

Etaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

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

Ecuacidn 21

Real _ GC’orrieme
t IP C,A LjustadoTpodeCambie
Donde:
o G es el gasto real en materiales (unidades) durante el afio t.

e GLomne e el gasto corriente en materiales durante el afio t.
o [PCustadeTipedeCambio o of |PC ajustado por tipo de cambio (precios) en el aio t.

[id £11PC ajustado que se proporciona enla Yltima fila de la Cuadro No1y, es la divisidn det IPC (en afio base 2000)
y el indice de evolucién del tipo de cambio (también en afio base 2000}, todo effo muitiplicado por o0.
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261, 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 Anval Real en Materialesen el TPM

Unidades de Materiales
USs Constantes 2060
2000 200L 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Gasto Real en Materiales 3257927 3287300 3202978 3467022 3239237 3156476 3566306 4208100 3g5B8a6

Untdades de Materiales
USs Constantes zao0
2005 1010 2011 2012 2013

Gasto Real en Materiales 4 218 255 45635692 5506185 5764355 75 Bid

Fuente: TISUR, INE], BCRP.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos de OSITRAN,

292, El Cuadro No 19 muestra que el crecimiento promedio en el indice del insumo materiales
utilizados por el TPM para el periodo 2000-2013 ascendié a 6,01% anval.

Cuadro Neag
Variacién de las Cantidades del iInsumo Materiales en el TMP

Indices de Cantidades del Insumo Materiales 2001 2002 g0z 2004 2005 2006 2007 2008
indice de Laspeyres 1,0090  1,0017  1,0520 09343 049745 13,3288 12,3800 10,9408
Indice de Paasche 1,0090 3,007 1,0525 0,0343 09745 13,1298 21,2800 0,9408
Indice de Fisher 10090 1,0047 48529 06,9343 00745  L3x98 13,2800 g0408
Crecimienta Anual 0,90%  0,17% 515%  -5,80% -2,55% 12,2196 16,5596  -5.11%

{tn, del fndice de Fisher)

Indices de Cantidades del insumo Materiales 2009 2010 2041 2012 2013 Promedio
Indice de Laspeyres 1,0403 13,1256 32878 20669 2,2345

fadice de Paasche 1,0503 31,2256 2,2878  2,0468 31,2345

indice de Fisher 1,0603  1,2256 3,1B78 2,046 12,2345

Cracimiento Anval 395% 1nLB4% 17 4,580 2,068 0%

(Ln. del Indice de Fisher)

Nota: Ln. es el logaritme neperiana,
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

Vill1.2.3. Obtencién de las Series para los indices del Insumo Capital

293. Enlo que se refiere a las cantidades de capital, debe convertirse la serie del stock contable
de capital a fin de periodo, en una serie de unidades de capital presentes durante todo el
afo 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 al valor neto de depreciacion de los bienes de
capital, expresado en délares deflactados por un indice apropiado.

76
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294. En este contexto, para obtener las unidades de capital presentes durante cada afioen la
produccién de los servicios portuarios, es preciso obtener el stock de capital al 31 de
diciembre de cada afio, el mismo que se calcula a partir de los datos contables facilitados
por la empresa concesionaria. Este stock es el resultado de las inversiones, tanto
obligatorias como voluntarias, realizadas por el Concesionario.

295. Cabe precisar que en el 2011 entrd envigenciala aplicacién de las Normas Internacionales
de Informacién Financiera (CINIIF). La CINIIF 12, conocida como “Acuerdos de Concesion

e Servicios”, gsona interpretacion publicadaporel Comité denterpretacion de lagNilF—---——
que afecta la preparacion de la informacion financiera de empresas que han suscrito
contratos de concesion.

2g6.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 concesién que lo obliga a proveer el servicio piblico de acuerdo con
los términos especificados en el contrato de concesion, y deben ser clasificadas como
parte de los activos intangibles.

297. Con la aplicacién de la CINIIF se genera un quiebre en la evolucion de las cuentas de los
activos en 2011, 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 registraren activos
intangibles. De esta manera, el valor de los activos intangibles pasa de alrededor de USs
3 millones en 2010 a cerca USs$ 21 millones en zo11.

298. Con la finalidad de distorsionar el calculo del factor de productividad producto del cambio
de normas contables (y que no se encuentran relacionadas con la productividad de la
empresa), se construyd un afio proforma para el 2011 que pueda compararse con el 2010,
La introduccién 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 2013, se construyd suponiendo que endicho afio no se aplicania CINIIF 22,
de tal manera que se pueda comparar con e 2010.

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

Ecuvacion 22

K=K _ +1I —(D; -DI )+ 4

H

.(!
oy
g JB CALLE 3

e

acsile Donde:

e K/ eselstockde los bienes de capital i al final del afio t neto de depreciacion.

e I/ eslainversionrealizada en bienes de capitalien el momento durante elanoft.

e D/ esladepreciacion acumulada enlibros de los bienes de capital fentre elano o
y el afiot.

s Al son los ajustes contables realizados por el Concesionario en los bienes de
capital/ durante el afio t.

300. El stock contable de capital al final de cada ano, se obtiene, de acuerdo con la Ecuacion
22, empleando el siguiente procedimiento:

7
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Revisién de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani

e Enprimer lugar, 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 informacidn utilizada para estimar el stock de capital ha
considerado [a informacion remitida por TISUR en su propuesta tarifaria
titulada "Propuesta Tercera Revision de Tarifas Maximas en el Terminal

Partuario de Matarani (TPM)Y” (z014).
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e Cuadro Nezo.

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

o Paraacabar, en tercer jugar, se afiaden los ajustes contables que se muestran

en el Cuadro Noa2.

s El Cuadro No 23 muestra ef stock de capital de TISUR a fin de cada ano que
resulta de aplicar el procedimiento mencionado.

301. Cabe precisar, que la informacidn utilizada para estimar el stock de capital ha
considerado la informacién remitida por TISUR en su propuesta tarifaria titulada
“Propuesta Tercera Revision de Tarifas Maximas en el Terminal Portuario de Matarani
(TPMY (2014).
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Revisidn de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE - OSITRAN

302. Al stock contable de TISUR, debe afadirse el stock de activos entregados por el Estado al
momento de la concesion del TPM. Si bien es cierto que dichos activos no fueron
adquiridos por TISUR, son utilizados por la empresa en fa produccion 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?,
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 tasacion es adecvada
para su empleo en el calculo del factor de productividad.

303. A partir de la tasacion econdmica independiente, se reconstruy6 el stock inicial de capital
relevante para el calculo del factor de productividad.

* En primer lugar, sélo se consideraron dos tipos de activos: Edificios y Otras
Construcciones y Maguinaria 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 Equipos de Oficina, Equipos de Computo, y Equipos
Diversos. Este tipo de hienes no fue dado en concesion sino alquilado al
Concesionario, por lo que su efecto ya encuentra recogido en la partida de
materiales.

+« Ensegundo lugar se eliminaron los terrenos, debido a que es un insumo fuera del
control del Concesionario y que no varfa a lo largo del tiempo. El valor del rubro
Edificios y Otras Construcciones neto de terrenos se muestra a continuacion.

Cuadro IN© 24
Valor del Stock Inicial de Edificios y Otras Construcciones 5in Terrenos

EXTR.G

1) : i
(%) \oSP b Categorias para Edificios y Otras

2 g Construceiones us

5 W ERRIL0 2 .

&, e/

& ﬁ,p’

Valar Steck Inicial Bienes Inmuebles 17 497 339
Tarreno Operativo 1676 598
Terreno Eriszoa 957 828
Terreno Eriazo 2 19 256
Terreno Eriazo 3 4 407
Valor de los Terrenos 2558 o079

valar Stock Inicial Bienas Inmuebies Neto de
14 939 260
Terrenos

Fuente: Gonzdlez (2000).
Elaberacion: Gerencia de Requtacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

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

304.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

7 Ver Gonzalez (zoo0).
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aparecen en la contabilidad de TISUR. Sin embargo, como el resto de bienes entregados
en concesion deben ser considerados a efectos del cdlculo del factor de productividad?™,

305. Si bien es cierto que en la valoracion independiente? los silos se encuentran bajo el rubro
de Magquinaria y Equipo, por su naturaleza deben incluirse bajo el rubro Edificios y Otras
Construcciones. Un silo es, sobre todo, una construccion permanente y, por lo tanto, al
ser similar a un edificio debe ser considerado como tal.

AR

£

& 05
5 %7
N

«

_\TR,q

V.-
JP&\’ZE,I;LE g

. »
D pepet S
Asescl

como se muestra en el Cuadro N° 25. En opinidn de esta Gerencia, un activo con unavida
Util 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 Nezg
Vida Util y Estado de los Silos al Momento de la Concesion
CUADRG DE TASAGION AL 2T/1202000

TERMNAL PCRTUARIO DE MATARANE
MAQUIHATIA ¥ EQUIPDS

e P

Valer ¥alor Depr, Grdo Crear, Va?m%t
[ Somillar Wur, | Rosiual | Edad § . 0] VU] Est [~ Tacnica | Coer | Final Taraciin

0.0} Tue. [Drscrinclon [ED) R sz} ] Prab. | Teta wss) | o) % UEEY]
1 02089 CONSTRETIARS 30,030.0 1ec006 € [ I 13ge000 076 SEANN 1502000
10 07097 TORAES ENFRACION 4002000 2030 € e 15 . R 15zce00 00 SOS0S 17.260.08
16 00136 LOPEGAS PILALANEA CAMIONERA 500000 j=ot 1o ¢ 1% A $78125 080 GREGK u7i00
<0 07198 UH KHE BALAMIA CAMCHERA 420000 12000 4 3 LA 260551 0J0  6B8O0% 753500
10 T219F UHKITS BALAMEA CAMICUERA 480000 2000 4 3 T8 25257 D0 dsooH 153503
10 Q2247 DOS XITS D GONVERSION BALANZA 25.00000 122007 3 3 8 B 1187500 a7 @K 217,53
1 GZMD BALAHZA PARS TRANSPMNETAES 12,000.80 120601 3 a [ tszseap  OgC  Z400% 1260000
3630009 10000 2 1 B B 430067 52 RADR RET2

52500 s 3 1" vl 12023 030 CEU g,
220900020 11000005 2 23 § swana oSt 15T 3
o I

. L awme  Trasmi
dgina.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmitos de OSITRAN.,

307. En este contexto, es la naturaleza del activo la que determina su vida Util, y por ende, su
depreciacion. Al cambiar de rubro a 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°167%, afirma en el Nurmeral 5o que:

"El importe depreciable de un activo se distribuird de forma sisteratica a lo largo de su
vida util (...).”

308, Teniendo en cuenta que a vida Util es "el periodo durante el cual se espera 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 Util (30 afios). Esta tasa es mas parecida a
la tasa que se aplica a los edificios que |a que se aplica a la maquinaria.

El argumento sobre la consideracién de fos silos con respecto a su depreciacién, responde al comentario formulado
por Macroconsult en el informe realizado para TISUR, ver Macroconsult (200gb).

75 Ver Gonzalez (zc00).

6| a mencionada norma versa sobre Inmuebles, Maquinaria y Equipo.

85

306. De hecho, en la valoracién realizada se estima que la vida Util de los silos es de 30 afios,
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GRE - OSITRAN

Cuadro No 26

Valor del Stock Inicial de Maquinaria y Equipos Sin Silos

Categorias pars Maguinaria

USs

Balanza para transporie minerales
Balanza ferrocarrilers

Balanza camioneras {dos)
Conversién de balanza (dos kits)
Silo {24) metélico 30 oo TON

Balanza elecicénica

Balanza de plataforma

Balanza de portatilfplataforma
Faja Transportadeora de minezales

Gria Nimero 604
Geira portétis
Torres enfilacian

Valor Stock Inicial Maguinarias y Equipo

12 600
26 724
3072

g 288
183y oo
8120
19

1%

263 068
1350
148

17 360

2096 268

Fuente: Gonzdlez (2000).
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdrnicos de OSITRAN.

309. Al anadir 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 cdlculo del factor se muestra en el siguiente cuadro.

Cuadro No 27
Valor del Stock Inicial de Capital Tras el Cambio de Silos
Uss uss
Valor Stock Inicial Edificios y Otras . 260 Valor Stock Inicial 2 096 268
Construcciones {(Neto de Tertenos) 4939 Maquinartas y Equipo 9
Silo (14) metdlico 30,000TON 1864 600 -1 B85y, Soo
Valor Stock Inicial Edificios y Otras 16793 B60 Valor Stock Inicial Maquinarias y 241668

Lonstrucciones (Neto de Terrenos) con Silos

Equipo Sin Silos

fuente: Gonzalez {2000).

Elaboracion: Gerencia de Regulacicn y Estudios Ecandmicos de OSITRAN.

310. En definitiva, para reflejar adecuadamente lo establecido en el Contrato de Concesion, a
efectos del cdlculo del factor de productividad, se consideran Unicamente 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 segundo es Maquinaria y Equipos, que excluye el valor de los silos, y asciende a

US$241 664.

311. Para agregar los activos iniciales de la concesion con el stock de capital aportado por el
Concesionario, es necesario depreciar los primeros de acuerdo a las tasas de depreciacion
economica 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 revision tarifaria, se considera un método de depreciacion
lineal, en el que la tasa de depreciacidn econdmica es el inverso de la vida Util del activo.
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Cuadro N° 28
Tasas de Depreciacidn Econdmica
Categorias Contables para el Activo Fijo % Afios de Vida Util

Inmuebles Maguinaria y Equipo

Edificios y Otras Construcciones (Excepto Silos) 1,33%6 30.0
Edificios y Otras Construcciones (Sfos) 1,33% 30,0
Maquinarias y Equipos 10,0% 10,0

S . Unidades de Transporte - e 20,0 e e B0 e e N [

tuehles Enseres y Equipos de Oficina 10,050 10,0
Equipos de Computo 25,050 4,0
Equipos Piversos 10,0% 10,0
Activo Intangible

Costo de Concesidn 3,3%6 30,0
Estudios Pre-Concesion 3.3% 30,0
Proyecto Bajos Bocana 11,196 9,0
Infraestructura Concesion 10,0% 10,0
Software 20,0% 50

Fuente: OSITRAN, TISUR.
Elaboracicn: Gerencia de Regutacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

312. La siguiente ecuacién muestra la férmula de célculo para el valor de los activos iniciales
no depreciados al final de cada afio™.

Ecuacidn 23

;:ricz'cr!m[ =K _ 2000 '[1 - (2000 - t)' Ji]

inicial

Donde:

*  Kumia:  es el stock de capital no depreciado de los bienes iniciales fen el

momento t.

® Kl 2000 €5 lavaloracion del stock de capital de los bienes inicialesienel ano
2000 (en el que se realizé la valoracidn).

o & es la tasa de depreciacidn de los bienes de capital i.

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

313. Debe hacerse notar que la anterior formula se aplica para consequir el valor del stock
inicial de capital libre de depreciacidn para cada uno de los afios del pericdo 1996 - 2008.
El stock disminuye linealmente con el paso del tiempo debido al efecto de la
depreciacion. Debido a que el stock inicial de capital se valord en el afio 2000, para
calcular su valor libre de depreciacion en el afio 1999 hay que apreciarlo en lugar de
depreciarlo. El valor del stock en el afio 1999 es el valor del stock en ef afio 2000 mas el
valor de la depreciacién durante un afio™.

314. El resultado de aplicar la Ecuacion 23 al valor de los actives iniciales recibidos por el
Concesionario se muestra a continuacién.

” Dabido a gue los activos iniciales estén valorados a final del afio 2000, para obtener su valoracidn a final del
afo 1999 es preciso revalorizarlos, es decir, sumar la depreciacidn sufrida por el activo durante el afio 2000.

s De la misma manerz, el valor del stock en el afio za01 es el valor del stack en el afio 2000 menos el valor de
la depreciacién durante un afio.
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315. Para obtener el stock de capital total al fin de cada afic empleado por la concesion, debe
sumarse el stock contable de capital de TISUR a fin de cada afo y el Stock de activos
iniciales de la Concesion de acuerdo a la Ecuacién 24. El resultado se muestra en el
Cuadro N°30.

Ecuacion 24

i _ i i
K 1 =K K i o

Donde:

°  Kraf eselstockde los bienes de capital i neto de depreciacion al final delano t
empleados en la produccién de los servicios portuarios.

o K/ es el stock de los bienes de capital i neto de depreciacién al final delafio
aportados por TISUR.

o  Kmaad eselstockde los bienes de capital i neto de depreciacion al final del afo
t, que se fueron entregados al inicio de la Concesion.

89



06

NVYLISE Ip soo1upu0dg 50ipns3 £ ugiavinbay ap DioUasee) JUYIIDIOGDIZ

¥NSIL Puang

‘sasopefeqes so| ap vopedorued e 3p UEITEZIIGRIIOD B UD DIQUWIED [© Opigap BWwI0y0.0 oue |e apuodsanio) ()

ghd i Sk Goz bzz Sz Gre Sy Lopolt 564 EgT 6%0 552 to6 g gg5 gre olz 1z 655z gog kg Liosg 975 got [+ o alemyos

UDIS3INCD

olh EYEEZ £zg STitz 56 Lok ST -] o -] o -] ] o o ] 2] o o o wIN}Irulsaeu|

euQIOE sofeg

fag gt ey £E azh oS b of i{er iy bEo b5 thgoot ghylrt S5k vEr 5T 151 [ o o o [ o 0132A04d

i UoIS3IUOD-Bd

: g5 £l atrtbe Y6g got Y6g got gribee otk g o6 g6t EBh £tz g0 g9t hg0 fof Yo gEE Hzo EE oo gol bgb ehy o6 L1 w46 71§ soIpnYSy

UOISEIUOT

tfrgto S §oEBSES ogY zge § ogvzgo s £q0S5E BSE 66 059 6Eg £ heIgrh e ey 895 695 § 906 71T g o7z 0989 g% So§ £ ztbodt g abrgblig 56 P 03503
siqibueuy oAy

i

tzz £5% 0go g5€ grz &gk gtz bgf zgl Tge grt Ltz 106 gfz ofe l1z gah St 954t ofe Tt e agg £ Sgo ¥ 702 344 sos:antg sodinbg

3 o1ndro]

Sof §zE S06 g%t aah ot 8g7 9fz g gEe o8 69T gfo TSt goo Szt 6o ver Gz 1S S44 65 gEY IS 6z ol 45z 99 66 69 agg Tl ap sadinby

! euyo op sodinby

9lE Y1y zolggs S5E oy S5t oY oSz #HE ots gz rbo ot 49Z 991 zbotg £134:1 150 zot LT84 gos 5 56 56 66z 15 ogtift  Asusasug s3|qanpy

auodsuesy

i §95 g9 99T 095 gt ek igt Yzt o the YEr STz obt by a3 R4 £969f Y176 zgozg a¥g L £L6 9g iy Eor LEp STr 99g 00T ap sapep|un

: sodinbg 4

_ olktgg s frhggh§ oho1bES LS6 gblot Eg¥ g¥g Lz big 906t  toE{SB gt Eftfgy br  oSglzebr teg 9185 858 l6 S goh oot § LSt ot5 zfg L5 glE £eg b5t seeunbey

b 53UGIIINIISUO)

¢ 1856656 g5t bt ot Y6hBhr e 46y EYe 2t fzh frz zzg B5z £t oGS EES £t zg9gEg6 Er  gEagrS ¥yt oS ooy St oftlggSt 9h6ggrgr 65t obgor BE yre it BS€Hgg ot gk 65E L1 seu1Q 4 sopup3
odinba A
¥ eueuinbey sapganwuy
Eror TTT TTOT (x) TvOZ oroT o0z ooz Leoz gooz Soot hooe Eooz z0o0T To0Z soez BEET ofig oAl3oY [0 eied

ouy Bp Ui e uelsaducy) ef op [e3ideD ap 32015
of oN ospend

sajqeua; selobee)
SOOI SG
ouy [3p |euid [e je3oy feyided op ool

NYHLISO - 36D

|UBJRIEIN 8P OLENUD,] [BUILLID ] SELUIXELN SBILIE] 8p uQIsiaay



Revision de Tarifas Maximas Tenmninal Porfuario de Matarani GRE - OSITRAN

316. Una vez determinado el stock de capital total empleado en la produccion de servicios

portuarios, debe expresarse este Gltimo 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 la evolucidn del precio de los bienes de capital. Esto es [o que se
conoce como aproximacion indirecta en la construccidn de la serie de cantidades: utilizar
como serie de unidades una serie de valor deflactada. Por lo tanto, el resultado de esta
operacidn proporciona las unidades de capital con que laempresa contaba a fines de cada

317-

318.

ano.

Ecuacion 25
i
i Total _f

Total Real _t — .7
~0=1 Indice,

En este contexto, se utilizaron dos indices de precios para deflactar fa serie de stock de
capital de la Concesién. De esta manera, se utilizo el IPM del Instituto Nacional de
Estadistica e Informatica (INEI) ajustado por tipo de cambio para todas las partidas, con
excepcién de Edificios y Otras Construcciones, Costo de Concesién y Estudios Pre-
Concesién. Para estas partidas, el indice que mejor refleja la evolucion de los precios
correspondientes es el IPM no ajustado por tipo de cambio. Es decir, se aplicd el mismo
criterio de OSITRAN (2009).

Utilizar criterios diferentes en el IPM harla inviable la posibilidad de hacer comparables
las mediciones de productividad que OSITRAN ha realizado en los afios 2004 y 2009. Es
decir, los resultados no serian consistentes entre si. Cabe precisar que las mediciones de
productividad estiman los cambios tecnoldgicos que se dan en la empresa durante el
periodo regulatorio, por consiguiente, cambios de criterio impedirian una medicion real
de estos cambios. Esta situacion se presenta a0n mas cuando se utilizan nomeros indice.
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Revisién de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani GRE - OSITRAN

31g. Por ultimo, para obtener las unidades de capital que utilizé la empresa a lo fargo de cada
afio, debe promediarse el stock real de capital del periodo t y el correspondiente al
periodo t-2. De esta forma, se obtienen las unidades de capital que han estado presentes
durante todo el afo para la produccion de servicios portuarios. La formula para calcular
el promedio se especifica a continuacion.

Ecuacién 26

i i i
K *"KTOI(I!LF-]" e s e e s

S VNV P _...,u.__...u_u_._..,.uA a3 e i Tora[‘“:r -
2

s .
Toial _Real _t =

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

321. 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 Christensen y Jorgenson (1969) emplearon para inferir el precio de
fos activas de capital. Para el caso de la determinacion del factor de productividad de
Telefonica del Perd, Christensen Associate, expresé 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 alquiler y el precio residual del activo se reciben al final del
periodo, es preciso descontarlos a una tasz que refleje el costo de oportunidad de la
inversidn en activos de capital.

322. 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

k * f?f..
(07 oo 2 propietarios de los activos de capital:
¢ W®anriio |
N, 7 e  Elprimer componente es el costo de oportunidad del capital, que se obtiene como
Soimves

el precio del bien de capital al inicio del periodo multiplicado por el costo del capital
promedio ponderado (WACC) correspondiente al periodo.

» Elsegundo componente es el valor de reposicion del activo, es decir, lo que cuesta
a final del periodo adquirir activos que compensen la pérdida (debida al desgaste,
por ejemplo), sufrida por los activos durante el afio en su capacidad para seguir
produciendo servicios de capital.

= 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.

323. Por tltimo, debe realizarse un ajuste dehido a que existe un impuesto que recae sobre la
renta de los propietarios de los bienes de capital, en la medida en que en un mercado
competitivo el incremento de los impuestos sera trasladado al precio de equilibrio®™. Por
esta razon, a los componentes anteriores hay que ajustarlos por la tasa impositiva.

] Ver Christensen Associates (2001).

82 Para tener en cuents este efecto, el precio implicito del capital se obtiene como la suma del valor econdmico
{costo de oportunidad, mas el valor de reposicidn, mas la revalorizacién), dividido entre 1 menos la tasa
impositiva.
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324. El precio del insumo capital debe calcularse de acuerdo a la Ecuacion 27.

Ecuacion 27
e N S N BN
i_ NPT 6 P (p, pz—l)
q, =
l—u
Donde:
® gf  eselprecio de alquiler de los bienes de capital i en el momento t.
. e es el costo promedio ponderado del capital, WACC, en el momento t.
. pd  eselprecio de ios bienes de capital i en el momento t.
. &' eslatasade depreciacidn de los bienes de capital /.
° Uy eslatasaimpositiva sobre las rentas de capital en el momento ¢.

325. Para la implementacion de la ecuacidn anterior es preciso explicitar el WACC y la tasa
impositiva. El resto de elementos, como son el precio de [os bienes de capital y las tasas
de depreciacion, ya se han mostrado anteriormente. Para el precio de los bienes de
capital se empled el IPMy el IPM ajustado por tipo de cambio, mientras gue las tasas de
depreciacién econdmica se obtuvieron de los Estados Financieros del Concesionario (ver

Cuadro Ne 28).

326. El costo promedio ponderado del capital de TISUR, utilizado para el calculo del factor de
productividad, se muestra en el Cuadro Neg3. La obtencion de dicho cuadro de detalla en

el Apéndice | que acompana a este informe.

Cuadro N°33
Costo Promedio Ponderado de Capital

WACC
9 Costo del Capital 2000 2001 2002 2003 2004 2008 2006 200}

2008

23,62%  1522% 15,36% 13,209 13,719 11,67%  ap,00%  10,36%

10,86%

WACC
94 Costo del Capital 2009 2010 2011 2012 2013

11,37%  32,35%  23,35%% 10479 22,539

Fuente: TISUR.
Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

327. Latasaimpositiva se muestra en el Cuadro Ne 34. La tasa se asume constante en el 33,5%,
de acuerdo con la metodologia utilizada en el primer factor de productividad para TISUR.

95
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Cuadro N° 34
Tasa Impositiva Efectiva

Tasa Impositiva
% Gravamen 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

335% 35 s :\SH 33sH 335% 335 ans¥ 3350

Tasa Impositiva
% Gravamen 2009 2010 2011 2012 2013

33,5%  335%  335% 33,59 33,5%

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmitos de OSITRAN.

328. Teniendo en cuenta el WACC de la empresa concesionaria, la tasa impositiva, las tasas
de depreciacién vy los indices de precios de bienes de capital, el precio implicito que
resuita de aplicar la Ecuacion 27 para cada afio y para cada categoria de bienes de capital,
se recoge en el Cyadro N° 35,
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Revisién de Tarifas Maximas Terminal Portuario de Matarani

GRE - OSITRAN

329. E! crecimiento promedio en el indice del insumo capital para el periodo 2001-2013

ascendio a 2,12% anual.

Cuadro N° 36

Variacidn de las Cantidades del Insumo Capital en el TPM

Indices de Cantidades de los Insumos 2003 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
indice de Laspeyres ©,9616 1,0300 1,0595 72,0003 0,9279 1,1995 12,2091 0,8990
indice de Paasche 0,9578 1,0264 12,0623 1,0078 0,9262 1,2587 11704 09,5014
Indice de Fisher 0,9597 1,0282 1,0609 1,0045 ©,9270 1,2289 11898 0,5002
Crecimiento Anual 4,119 2,78% £,491% 0,44%% -7,58% 20,62% 17,38% 10,5156
{Ln. del [ndice de Fishar}
[rdices de Cantidades de los insumos 2009 2040 2011 2012 2013 Promedio
[ndice de Laspeyres 0,9317 ©,9597 o,9960 2,0845 1,0683
Indice de Paasche 0,5348 0,9547 0,9814 1,0846 1,0751
Indice de Fisher ¢,5362 0,9557 0,9837 12,0895 13,0667
Crecimiento Anuai -6,55% -4,1256 «1,64% 8,57%6 6,45% 2,12%
{Ln. delindice de Fisher}
Nota: Ln. es el logaritmo neperiano.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacicn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
Villa.2.4. Caleulo del indice de Cantidades de fos Insumos
FRY 330. 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.

331. De acuerdo con el Cuadro Ne 37, el TPM increments la utilizacion de insumos en un 5,38%

anual.
Cuadro N° 37
Variacion de las Cantidades de insumos en el TPM
Indices de Cantidades de los Insumos 2003 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Indice de Laspeyres 1,0134 1,0185 3,0512 0,993 09,5788 3,1553 1,3951 0,9615
[ndice de Paasche 0,3959 1,0054 30557 0,5938 0,0580 1,2802 1,3752 ¢,98854
idice de Fisher 1,0066 1,0121 35,0534 0,5935 9,574 1,3677 1,2851 ©,973%
imiento Anual ©,66% 1,21% 5,019 -0,65% -2,70% 15,50% 16,98% -2,65%
. dei Indice de Fisher)

Indices de Cantidades de Jos Insumos 2008 2010 2011 2012 2613 Promedio

{ndice de Laspeyres 1,0290 1,0213 1,158¢ 1,0587 33446

Indice de Paasche o,g827 1,046 1,1562 1,0459 1,1378

Indice de Fisher 1,9056 1,0314 23574 13,0528 1,412

Credimiente Anyal 0,56% 305% 14,6256 5,15% 13,2350 5,38%

{Ln. del Indice de Fisher)

Nota: Ln. es el fegaritmo neperiano.

Elaboracion: Gerenciu de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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Viil.1.3.

Calculo de 1a Productividad Total de Factores en el TPM

332. El incremento en la productividad total de factores para el periodo 2001-2013, €5 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

VTR
\poye

2,38%.
Cuadro N° 38
Variacién en [a Productividad Total de Factores del TPM 2000-2013
Afo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Produccion de Servicios
Crecimiento Anual Indice
da Cantidades Fishar 5,32% -13,61% 0,66% -2,26% 2,22%0 24,94% 30,85% 6,10%
Uso de Insumos
Crecimiente Anual Indice
de Cantidades Fisher ©,66% 12,2290 5,01%0 -0,65% -2,70% 15,50% 16,5896  -2,55%
Productividad Total
de Factores
Crecimiento Anval 4,46%6  -14,82%6 ~4,35% -1,61% 4.81% 9,445 13,50%h 8,74%6
Ano 2009 2010 2021 2022 2013 Promedio

Produccidn de Servicios

Cracirniento Anuat indice

de Cantidades Fisher 6,42% 13.20% 6,745 “2,42% 23,28% 7%

Uso de Insumos

Crecimienta Anual Indice

de Cantidades Fisher 0,56% 3,05%  15,62% 5a5%  13,2:% 5,38%

Productividad Total

de Factores

Cracimianto Anual 5,869% 10,01% -7,88% <2.57%0 9,97% 2,384

Nota 1: la resta no es exacta por efecta del redendeo.

Fuente: Cuadre Ne a1 y Cuadro N©37.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OS/TRAN.

Vil 2.

X *[W:

o M7

Calculo de la Variacion en la PTF de la Economia

333. Seglin la Segunda Adenda al Contrato de Concesidn del TPM, la productividad de [a
aconomia debe obtenerse de una fuente independiente. Al contrario de lo que sucede
para datos macroecondmicos como la inflacion o el tipo de cambio, no existe una
institucion que publique estimaciones oficiales de productividad.

334. Como se muestra en el Cuadro Ne para efectos del calculo del factor de productividad de
TISUR se utilizara una variacién promedio de la productividad de la economia que
asciende a 0,45%. Dicha cifra ha sido tomada de OSIPTEL (2007).
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Cuadro N°3g
Variacion de la PTF de la Economia Peruana

Productividad Total de Factores de la Economia 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tasa de Variacién Anual -2,06% g4I30U  1,77% 2,28%  2,20% 13,8196 1,879 o,50%
Productividad Total de Factores de fa Economia 2009 2000 2011 2012 2013 Promedio

Tasa de Variacion Anual -4,35% 0,239 .,23%  .1,70% nd. 0,45%

Nota: n.d.. es na disponible.
Fuente; OSIPTEL (2007).
Eloboracion: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

VIlL.3. Calculo de la Variacion en los Precios de los Insumos de la Empresa

Ve

335. Para obtener la variacion del precio de los insumos de la empresa, se calcula un indice de
Fisher de precios utilizando las cantidades como ponderadores. Como se muestra en el
Cuadro N° 40 la variacién del precio de los insumos utilizada por TISUR para el periodo
2000-2013 ascendio a &,49%.

Cuadro N° 40
Variacién de los Precios de insumos en el TPM

frdice de Precios

de los Insumos 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

[ndice de Laspeyces 1,226z 14,1182 08349 60,8448 1,1526 0,9521 1,0306 0,8018
[ndice de Paasche 12,2909 2,1035 0,835 o,8452 21,1400 0,9727 1,013§ 0,8226
[ndice de Fisher 1,2080 13,2108 0,8351 8,B450 12,1463 0,9623 1,0220 09,8122

Ceacimianta Anval
(Ln. def Indice de Fisher) 18,90% 10,5150 -18,02%6 -16,84% 13,65% -384% 2,18% -20,81%

[ndice de Pracios

de los Insumos 2009 2010 2033 2012 2013 Promedio
Indice de Laspeyres 12,8973 0,8007 0,9872 1,2167 1,1595
Indice de Paasche 1,8118 0,B166 0,9853 31,2031 1,1526
Indice de Fisher 1,8541 2,8086 0,9863 12,2099 12,4560

Crecimiento Anual
{Ln. del Indice de Fishar) 61,7430 -21,25% -3,38% 15,058 14,50% £,69%

Nota- Ln. es el logaritmo neperiano,
Elgboracion: Gerencia de Regulacitn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

336. Es necesario sefialar que este métado es matematicamente equivalente a obtener el
incremento promedio en el precio de los insumos como la diferencia entre la variacion en
el gasto en estos (el producto de los precios implicitos por las cantidades que utiliza)y la
variacion en el indice de cantidades de insumos.
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Vil.4. Calculo de la Variacién en los Precios de los Insumos de fa Economia

fr o

337. 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,
.o hay datos oficiales sobre el crecimiento de los precios de los insumos de lamisma.

338. En este contexto, la presente propuesta tarifaria utiliza la metodologia que Christensen
Associates® considerd para la estimacidn del factor de productividad para Telefénica del
Per( en el afio 2o001. Esta propuesta fue utilizada en todos los calculos de productividad
calculados por OSIPTEL y OSITRAN hasta la fecha.

339. Christensen Associates propuso calcular el incremento en el precio de los insumos de la
economiz, como la suma de la variacién en los precios finales de la economia (la inflacion)
y la variacién en la productividad de factores de la misma®, de acuerdo con la siguiente
ecuacion. Cabe sefalar que la variacién en los precios finales de la economia se
aproximara por el IPC publicado por el INEL.

Ecuacion 28

We :P€+T€'

340. Aplicando la metodologia de Christensen Associates, 1a variacion promedio en los precios
de los insumos de la economia es de 3,22%. para el periodo 2000-2013%.

g2 La propuesta consiste en estimar el crecimiento en los precios de los insumos de la econornfa como la suma
entre la productividad de la economia y Ia inflacidn de la economia. Esto en la practica supone eliminar ia
influencia de la productividad de la economia en ef calculo del factor por diferencias.

82 Esta relacidn se justifica porque en una econcmia competitiva el crecimiento estacionario en los precios
finales es igual a la diferencia entre el crecimiento de los precios de los insumos menas ef crecimiento en la
productividad de factores.

03 E11PC es un indice de precios de Laspeyres. El valor a finales del 2001 ne recege informacion de la evelucion

de los precios durante el afio, es Unicamente el promedio ponderado de los precios que forman fa canasta del
IPC a final del afto, en un determinado momento. Por o tanto, para tener informacién de lo sucedido con los
pracios de Ja economiz durante el periodo histdrico para ef que se calcula la productividad de ta empresa es
precisa incluir en el promedio el incremento del afio 2000. Este no sucede para la productividad de la
economia, El primerincremento, el del 2001, recoge lo sucedido con la productividad de ls economia durante
el afio 2001, primer afio def periodo histdrico considerado.
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Cuadro Nega
Variacion del Precio de los Insumos de la Economia
Precios de los Insumos de la Economia 2000 2003 003 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Tasa de Variacion
Anual IPC! 3.76% 2,08%  oa9% 2,26% 3,669 1,52% 2,008 1,78%  57q%

Tase de Varizcion Anual
Productividad de ta Economia? 2088 420% 7% 2280 2268 382% 2B o50%
Tasa de Variacién Anval

Precios de Insumos de Ia Economia

Precios de los tnsumos de fa Economia 2004 2010 2011 2012 2013 Promedic
Tasa de Variacion

Anual |PC? 2,943 1,53% 3,37% 3,66% 7,819 2,67%
Tasa de Variacion Anvat

Productividad de fa Economia? WS oz “4,23% “L,79% n.¢. 0,45%
Tasa de Variacion Anval 322%

Precios de Insumos de fa Economiz

Nota: n.d.. es no disponible.

Fuente®: INEL.

Fuente*: QSIPTEL (2013).

Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econémicos de GSITRAN,

Vlil.5. Caleulo del Factor de Productividad

=(W"‘W J{T ~T°

342. En concordancia con lo seitalado en las secciones anteriores el factor de productividad
aplicable al TPM para el periodo 2014-201g asciende a 0,54%.

Cuadro Ne 42
Factor de Productividad TPM 2000-2013

Diferencia en el Crecirniento en Precios Insumos con la Economia

Crecimiento en Precios Insumaos Economia We 3,12%

Crecimiento en Precios Insumaos Empresa W 4,49%
Diferencia -1,37%

Diferencia en el Crecimiento enla PTF con la Economia

Crecimiento enla PTF dela Empresa T 2,38%

Crecimiento en fa PTF de la Economia T* 0,45%
Diferencia 1,93%

Factor X

o,56%

342. La primera diferencia arroja un valor de -1,37%, es decir, anualmente los precios de los
insumos en la empresa crecieron un -1,37%9%, 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%.
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343. La segunda diferencia relativa a la productividad da un valor de 1,93%. Anvalmente la
productividad de factores de la empresa creci6 un 1,93% mas que la productividad de
factores de la ecanomia. La productividad de la economia crecio al 0,45%, mientras que
la de la empresa lo hizo al 2,38%.

344.La suma de ambas diferencias determina el factor de productividad. El factor de
productividad para el periodo 2014-2014 asciende entonces a 0,56%. Por consiguiente
las tarifas deberian reducirse cada afio en un porcentaje iqual a la inflacion ajustada por

IX.  Aplicacion del Factor de Productividad

345. En virtud de la Segunda Adenda realizada al Contrato de Concesion, el nuevo factor de
productividad calculado por el Regulador en la presente revision debe tener una vigencia
de cinco afios. Para la aplicacion 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.

iX.2. Reajuste Anualdela Tarifa

346. De acuerdo a las reglas establecidas en el Anexo 6.1 del Contrato de Concesidn, el ajuste
anual del precio tope resultante de aplicar la férmula RPI-X se realizaré con la variacion
publicada por una fuente competente del Indice de Precios al Consumidor de Lima
Metropolitana de los Ultimos doce meses, y sera corregida por la variacién registrada,

K%X?Rz?
para el mismo periodo, el tipo de cambio.

p (7
{GFvep® 73
g b f‘ﬁRR!‘L

A
&,

1X.2. Establecimiento de Canastas

1X.2.1. Consideraciones Contractuales sobre la Determinacion de Canastas

347. Por lo que respecta al establecimiento de canastas, la Segunda Adenda realizada al
Contrato de Concesion especifica que la empresa puede establecer una ovarias canastas
de servicios regulados. La Unica limitacion que la mencionada adenda impone a la
agrupacion de servicios en canastas para la aplicacion del factor de productividad, es que
no deben inciuirse dentro de las canastas servicios que enfrenten competencia.

348. Literalmente, |a adenda® afirma que:

“En el caso de que el concesionario decida establecer en el marco de sus politicas
comerciales una o mds canastas de servicios, la aplicacion del factor de
productividad se determinard por grupos de servicios requlados. No podran
incluirse dentro de una canasta los servicios que enfrenten competencia.”

& Ver Apartado i de la Seccidn 2.1 del Articulo 2 de la Adenda.
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1X.2.2. Consideraciones Tedricas sobre la Determinacion de Canastas

349. Desde el punto de vista tedrico, para determinar el nbmero de canastas debe tenerse en

350.

351

352.

353.

cuenta que la regulacion mediante precio tope implementado como RPI-X tiene dos
caracteristicas que la diferencian de otros mecanismos de regqulacién (tasa de retorno,
por ejernplo). 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 |a 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 produccion 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 tearia de la regulacion, resulta
apropiado establecer dos canastas, en funcion del tipo de usuario de la infraestructura de
transporte. En una primera canasta se agruparian los servicios requlados que se prestan
afa nave, y en una segunda, los servicios regulados 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 |a aplicacion del factor, mientras que se le garantiza
a la empresa que pueda determinar la estructura tarifaria mas conveniente dentro de
cada canasta.

IX.3. Implicancias de la Aplicacion del mecanismo RPI - X

Seqgun el Contrato de Concesion para determinar el reajuste tarifario anual aplicable a las
tarifas maximas de los servicios requlados que brinda el TPM por el mecanismo RP/ - X
se debe aplicar la siguiente ecuacion:

i
i

|
; Reajuste Anual = RP/ ajustado por Tipo de Cambio - Factor X
i -

Donde:m

RPI: Infacion, representada por la variacién en el Indice de Precios al Consumidor
(IPC) de Lima Metropolitana del periodo anterior. Considerando que las
tarifas del TPM estdn nominadas en USs Dolares Americanos y el IPC se
estima en nuevos soles, éste se debe reajustar por depreciacion (devaluacidn)
0 apreciacion (revaluacion) 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.

354. El reajuste anual del componente RP/ del mecanismo se realizard mediante la variacion

del 1PC de Lima Metropolitana de los Ultimos 12 meses para los que exista informacion
publicada por la entidad competente. La inflacion sera corregida por la variacion
registrada en el tipo de cambio publicado por [a entidad competente.
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355. Este ajuste obedece a que las tarifas estédn expresadas en ddlares de los Estados Unidos
de América, mientras que el IPC de Lima Metropolitana se estima sobre la base de precios
en nuevos soles, Por tanto, si la moneda local se deprecia respecto del dolar, las tarifas
bajarfan. Sila moneda local se aprecia, las tarifas subirian, si se mantienen constantes las
otras variables (RPly X).

X.  Supervision de Tarifas No Reguladas

356. De acuerdo con el RETA, los servicios para los que las entidades prestadoras tienen
libertad para fijar sus tarifas se encontrardn bajo el régimen tarifario supervisado. El
Numeral 1 del Articulo 10, deja claro que dichos servicios deberén 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
que presten en condiciones de competencia en los mercados respectivos”,

357. OSITRAN tiene como mision regular el comportamiento de los mercados en los que

actlan las Entidades Prestadoras, con la finalidad de cautelar en forma imparcial y

objetiva los intereses del Estado, de los inversionistas y de los usuarios, para garantizar

la eficiencia en |a explotacion de la Infraestructura de Transporte de Uso PUblico®. En los

mercados de servicios que se encuentran bajo el régimen supervisado, OSITRAN

monitoreara su evolucién, y en particular, que se mantengan las condiciones de

%{E f?zn;gﬂ competencia que permiten que esos servicios se encuentren bajo el régimen supervisado.
WEE

& . CARRILLD ¢

G
X

358. 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 iniciaria un procedimiento de regulacion bajo la normativa vigente.

359. Uno de los indicios mas sélidos que puedan encontrarse para determinar que no 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 por la de la revisidn tarifaria en los servicios bajo el régimen regulado
con aumentos en las tarifas de servicios no regulados 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.

361. Si esto sucediera, seria un claro indicio de falta de competencia en los servicios no
regulados, dado que el operador no se estaria comportando como un agente precio

85 Misidn asignada por el Numeral 3.1 del Articulo 3 de la Ley de Supervision de 12 Inversion en Infraestzuctura
de Transporte de Uso Pdblico.

b6 £] hecho de gue sea el Onico operador en la prestacién de un servicio no es incompatible con que el servicio

se preste bajo el régimen supervisado, en tanto en cuanto el operador no explote el poder de mercado
derivado
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362.

aceptante. En este caso, el operador estaria anuiando una de las principales
caracteristicas de la regulacién por precio tope: el traslado a los usuarios de las ganancias
en preductividad. 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
compensada con un aumento injustificado de las tarifas en los segundos, fos usuarios no
estarian 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 io establecido en el RETA y el REMA para evitar que, los usuarios se vean
privados de los beneficios de la regulacion.

363. Al respecto, mediante Nota N°105-2013-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion y

364.

Estudios Economicos remitio 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: Variacion acumulada de precios de otros servicios no regulados
entre 2009 y noviambre de 2013Y

Servicio Var. %
Ensacado con cuadrilla y equipo del cliente 8o0,00%
Conexionfreconexion para suministro de agua 150,00%
Ensacado de sacos de 50 Kg 65,77%
Emisidn de documentos contables 66,67%
Emision ifi 66,67%
oTRos | e ot s
SERVICIOS !
Ensacado de sacas de 1000 Kg 34,38%
Personal a I2 orden - Estibador 25,00%
Personal a la orden - Tarjadora 25,00%
Personal a [a orden - Operador 25,00%
Trasilaje de granos 23,08%
Personal a la orden - Seguridad 20,00%
Servicio Var. %
Balanza cargas na relacionadas 233,33%
Balanza portatil 233,33%
Payloader minerales B7,50%
ALQUILER |Barredora 66,67%
DE EQUIPDS | Maquina cosedora 66,67%
Truck mévil 60,00%
Compresora 33,33%
Autobomba 33,33%
Bob Cat 14,29%
1/ El cuadro no presenta informacién sobre agueilos servicios cuyes precios no han variade entre 2009 y noviembre
e 2013.

Fuente: TISUR.
Elaboracion: Gerencia de Requlacion y Estudios Econdmices de OSITRAN.

En el mencionado informe se recomendé enviar el mismo a |z autoridad de competencia
(INDECOPI), con la finalidad de que ésta evalue 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 y su Reglamento.
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Xl.  Conclusiones

1. Deloanalizado 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.

Servicios Situacion de TISUR en el mercddo -

Servicios o la Nave
Amarre / desamarre No enfrenta competencia
Uso de amarradero Ne enfrenta competencia

Servicios a la Carga
Uso de muelle

Fraccionada No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liquido No enfrenta competencia
Granel solido No enfrenta competencia

Servicios de Almacenamiento

Almacenaje de granos No enfrenta competencia
en sifos del dia 11 al 20

7]
%‘TE?R
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ii. El factor de productividad del TPM seré equivalente a la suma de la diferencia entre la
productividad total de factores de |a empresa y la economia, y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economiay la empresa.

iii. E!calculo de la productividad total de factores del Concesionario comprende todos ios
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 histdrica (2000-2013), y lainformacion
de la economia peruana para las comparaciones respectivas de productividad y precios
de los insumos con la empresa concesionaria.

iv. Elfactorde productividad (X) del TPM ascendid a 6,56%, factor que estara vigenteentre
el 17 de agosto de 2014 al 1g de agosto de 201g. En este contexto, el promedio
ponderado de las tarifas que conforman cada una de las canastas de servicios, no podra
superar anvalmente {durante el periodo 2014-2019) la suma de la inflacion (RPI) y el
factor de productividad calculado (X).

v. El presente mecanismo regulatorio se aplicaria a propuesta del Concesionario y de
conformidad a la sequnda adenda del Contrato de Concesién, considerando dos
canastas de servicios: una para los servicios a fa nave y otra para los servicios a la carga.

vi, Debido a que el Concesionario del TPM opera tanto en mercados regulados como no

regulados, la subida no justificada por razones de oferta o demanda de los precios en
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los mercados no requlados puede constituir un indicio de falta de competencia en los
mismos. En este contexto, la Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos elabord el
estudio titulado “"Monitoreo de Mercado del Terminal Portuario de Matarani”, en el cual
recomendd que el referido documento se enviara a la autoridad de competencia
(INDECOPI), con la finalidad de que este evalde las condiciones de competencia de los
servicios no regulados que han incrementado sus precios por encima del 10%. Dicha
accién se enmarca dentro de lo que establece la Ley N°27g43, Ley del Sistema Portuario
Nacionaly su Reglamento.

Xil. Recomendaciones

Recomendar al Consejo Directivo aprobar el presente informe mediante el cual:

i. Se fija el factor de productividad aplicable para los servicios requlados alanaveya la
carga ascendente a 0,56% anual. Dicho factor de productividad estara vigente entre el
17 de agosto de 2014 al 16 de agosto de 201g.

ii. De conformidad a los criterios y reglas establecidos en el Contrato de Concesidn y el
RETA, el Concesionario puede aplicar las tarifas tope a dos canastas de servicios
regulados a la carga y a a naves, que se sefialan a continuacién:

Servicios a la Nave
Amarre/Desamarre
Uso de Amarradero

Servicios a la Carga
Carga fraccionada
Carga rodante
Carga solida a granel
Carga liquida a granel
Almacenamiento de granos en silos

Atentamente,

e
2 e =
NUEL CARRILLO BARNUEVO
Gerente de Regulacion y Estudios

Econdmicos

JEAN PAUL CALLE CASUSOL

Gerente de Aseso[La/duridica
e
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Anexo i:
Derivacion 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 e
poder de una empresa monopolista®. La autoridad briténica de competencia favorecié la
regulacién directa del precio sobre la regulacion de la Tasa de Retorno de la empresa coma 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 avtoridad de competencia considerd que imponer un precio tope a la empresa era mas
economico en términos de requerimientos de informacion y proporcionaba mas incentivos a la
eficiencia®®, El precio de la empresa monopolista deberfa vincularse a un indice que reflejara los
costos de la empresa.

Cuando el sistema de precio tope se generalizé para la regulacion de monopolios naturales se
popularizé bajo la férmula RPI-X®, 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 proposito fundamental del price cap:
imponer a la empresa regulada la disciplina a la que se veria sometida si existiera un mercado
competitivo.

Bernsteiny Sappington (19g9) en su célebre modelo derivan una formula para el caiculo 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 ecuacion de beneficios de la empresa, como
la resta de los ingresos menos los costos.

Ecuvacion 29

L nl
I=R-C = Zpiqf—zu}-vj
i=1 ji=1

Donde:
IT 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).
& Yer Monopolies and Mergers Commission (2982).
58 "We believe that the incentive to increase efficiency, which the company said was removed by the method

used during the last period of control, will be restored if control is exercised directly over its prices by
reference to an appropriate index, rather than over its profits.” 16d. pag. 49.

g Ver por ejemplo Beesley vy Littlechild, (1689).
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C es el nivel costos de la empresa (producto del vector de m precios de insumos
por el vector de cantidades de insumos utilizadas).

Diferenciando la ecuacion anterior obtienen

Ecuacidn 30
/] n mn mn
d v, dw
= —t —d p i
Zp,q, _ EP:@; _ Wiyt = 3w, "
j=1 I =1

Dividiendo ambos lados de la ecuacién por R, reajustando términos y despejando el
incremento de los precios se llega a

Ecuacidn 31

" m 1
Zrip'i C-i-H z,sw qu,-}—st +—~H-——-—Zf,qu
=] i=1

J=1 i=1 J=1
Donde
dx
X = —
X es la tasa de crecimiento de las variables consideradas
= Pil
{
R es el porcentaje de ingresos gue corresponde al servicio i
WiV
8 ;=
C es el porcentaje de costos que corresponde al insumo |

A continuacion se definen: el incremento en el precio final, como el promedio ponderado por
porcentaje de ingresos de los incrementos de los precios de los productos de la empresa; el
incremento en el precio de los insumos, como el promedic ponderado por porcentaje de gastos
de los incrementos de los precio de los insumos de la empresa; el incremento en la cantidad
producida, como el promedio ponderado por porcentaje de ingresos de los incrementos en las
cantidades de los productos de la empresa; y, el incremento en las cantidades de los insumos,
como el promedio ponderado por porcentaje de gastos de los incrementos de las cantidades de
los insumos empleados por la empresa.

Matematicamente las respectivas expresiones son:

P = Zr;p;, W= ZSJw,Q th:V ZSJJ
=1

J=1

=1
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De esta forma, se obtiene la expresién:

Ecuacion 32

‘_........(.'.'-"...._._'__' ...I__].i..,_,‘
P-C+HhV[Q Vi+= - 0]}

La expresion que recoge la Ecuacion 32 indica como varian los precios de cualquier empresa
ante su nivel de costos y beneficios, la variacion en el precio promedio de los insumos que
utiliza, la variacién en la cantidad promedio producida de servicios finales, la variacién en la
cantidad promedio utilizada de insumos, y la variacion en el nivel de beneficios.

Si se tiene en cuenta que la variacidn de la productividad de factores es la diferencia entre la
variacion en la cantidad de productos y la variacion en la cantidad de insumos,

Ecuacion 33

T=0-V

la derivacion del factor de productividad por diferencias que comienza en la Ecuacion 2 de la
pag. oparte de la ecuacion anterior.

)

&
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Anexo li:
Propuesta de TISUR para el Calculo del Factor de Productividad para el TPM

La propuesta tarifaria puede ser descargada de la siguiente direccion:

¢ http:/jwww.ositran.gob.pefo/modulos/PAR/PAR ListarArchivos.aspx?GRU=18

e hitp:/fwww.ositran.qgob. DelRepos|tor:oAPS!o/o/parIPROPTERCERAREVTPM/6
YszoTercera%20Revisi%C3%B3n_TISUR 2014-2019.pdf

17
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Anexo lll:
Calculo del Costo Promedic Ponderade de Capital

[.  Calculo del Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC?)

1. En esta seccion se detalla el cdlculo 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 fos insumos.

2. De acuerdo con la practica regulatoria habitual, el concepto empleado para medir
el costo de capital corresponde al Costo Promedio Ponderado del Capital o WACC,
por sus siglas en inglés. La Adenda Ne° 2 del Contrato de Concesion especificd la
formula del WACC de TISUR.

Ecuacion 34

D E

WA CC = mklj(dd:) D E [ + ﬂ( m ) pm’s]
Donde:
o DAD+E) Peso ponderado de la deuda.
» Ef(D+E} Peso ponderado del capital propio.
*  Kowd Costo de deuda después de impuestos.
LI Tasa de retorno libre de riesgo.
« 4 beta apalancado, medida de riesgo de la inversion.
. Tasa de retorno del mercado.
® lpais Tasa de riesgo pais.

3. El valor del P esta apalancado, es decir, estd influenciade por el ratio de
apalancamiento, o lo que es lo mismo, [a estructura de financiacion de la empresa.
El B apalancado se obtiene al aplicar la siguiente férmula:

Ecuacidn 35

B=Bul1+{-t)1- pp)D/ E]
Donde:

e B, betanoapalancado, medida de riesgo de la inversion.
s ¢ tasa impositiva.
e pp  participacion de los trabajadores {en las utilidades de la empresa).

4. La metodologia WACC pondera el costo de patrimonio de la empresay 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 produccidon de los servicios
regulados, el Concesionario emplea recursos que tienen un costo de oportunidad,
ya que remunera adecuadamente a quienes le permiten financiar la inversidn,
accionistas (financiacion propia) y prestamistas {financiacion ajena).

w0 Weighted Average Cost of Capital.
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Debido a que [a empresa se financia con dos fuentes que presentan costos distintos,
el costo del capital debe ser un promedio de ambos tipos de financiamiento,
ponderados por la importancia relativa de cada uno de elios. Esta Ultima se
encuentra determinada por la estructura de financiamiento de la empresa, o loque
es lo mismo, la importancia de la financiacién propia y ajena sobre el total de
recursos requeridos.

X
[ 2
s v

7

Para calcular el costo del capital propio, en la practica regulatoria se utiliza el
modelo CAPM de valoracion de activos de capital, o Capital Asset Pricing Model?*.
Es preciso mencionar que si bien su uso es ampliamente difundido y aceptado para
fines regulatorios, existen algunos cuestionamientos teéricos sobre su aplicacion.
En cualquier caso, el RETA vigente especifica que el calculo del costo del capital
debe realizarse sobre |a base del modelo CAPM.

El CAPM postula que el costo del patrimonio de una empresa, la rentabilidad que
un inversor deberia obtener al invertir en la empresa, es igual a la rentabilidad de
un activo libre de riesgo (tasa libre de riesgo) mas el premio o prima por riesgo de
mercado, multiplicado por una medida de riesgo sistémico del patrimonio de la
empresa, denominado “beta” (B)S. En empresas situadas en paises emergentes,
como es el caso de TISUR, es usual afadir el riesgo pals para incorporar el retorno
requerido por los accionistas por concepto del riesgo adicional de invertir en estos
paises.

El calculo del costo de la financiacion ajena necesita de menos supuestos tedricosy
se realiza con informacion de los estados financieros.

l.a. Obtencidn de la Tasa Libre de Riesgo

10.

Latasa libre de riesgo es el rendimiento que puede obtener un activo libre de riesgo.
Se entiende que un activo es libre de riesgo, si el rendimiento efectivo es igual al
esperado. Por consiguiente, un activo libre de riesgo no tiene riesgo de
incumplimiento ni riesgo de reinversidn. 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 tasalibre
de riesgo mas adecuado son los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a 10 afios.

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., (1999) y Brealey et al., (2006) sostienen que si el costo de capital se estima sobre

92

a3

El modelo fue desarroltado en la década de los 70 por John Lintner, William Sharpe y Jack Treynor, basados
en el trabajo de Harry Markowitz sobre |3 teoria de carteras eficientes.

Los cuestionamientos tienen que ver con los supuestos sobre el comportamiento de los inversores y los
mercados financieros.

i beta es |a covarianza entre el rendimiento que proporciona la empresa y el rendimiento que proporciona
el mercado, entendido como el rendimiento de una cartera eficientemente diversificada, dividida por la
varianza del rendimiento del mercado.
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11.

12.

la base de rentabilidades o primas de riesgo histdricas, deben emplearse medias
aritmeticas y no geométricas, 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 geométrico es el adecuado para calcular la rentabilidad
promedio de un portafolio, ef promedic adecuado, para calcular el costo de capital
esperado para descontar un flujo futuro cuyos retornos son aleatorios, es el
promedio aritmético. Al respecto, Chisari, et al. (200g) muestra un ejemplo en el
que se aprecia la diferencia en el uso adecuado de cada tipo de promedio.

Por otro lado, el “principio de consistencia”, Bravo (2004), establece que el periodo
de tiempo que se utiliza para proyectar los rendimientos libres de riesgo, debe
coincidir con el periodo de la prima de riesgo. En tal sentido, no es posible que en la
tasa de libre de riesgo se utilice informacion mensual, y en la prima de riesgo de
mercado se emplee data anual.

Para estimar la tasa libre de riesgo, se utiliza el promedio aritmético de los
rendimientos anuales de los Bonos del Tesoro Americano de los Estados Unidos a
10 anos, para el periodo comprendido entre 1928 y el afio correspondiente del
periodo 2001-2013, como se muestra en el Cuadro N° 7.

Cuadro N°1
Tasa Libre de Riesgo

Tasa Libre de Riesgo 2000 2001 2002 2003 2004 200§ 2006 2007 2008

Promedio Histdrico T Bonds EE.LJU. 5,2150  5.22% 53580 5,283 ga7hh 52496 g20%0  £af%h  54E%

Tasa Libre de Riesgo 2008 2010 2011 2012 2013

Promedio Histérico T Bonds EE.UL. 5,249 5,2836 5,4196 5,3B8% 5,21%

Nota: El promedio histdrico se ha caleutado desde el afic 1928 hasta el afio respectivo.
Fuente: http.//pages.stern.nyu.edu/~adamodar.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos de OSITRAN,

l.2. Obtencidon de la Prima por Riesgo de Mercado

13.

14,

La prima de riesgo refleja el retorno adicional que esperan los inversores por invertir
en proyectos con mayor nivel de riesgo, en relacion a la tasa libre de riesgo. La
prima de riesgo se calcula deduciendo la tasa libre de riesgo de los retornos
esperados en los portafolios de mercado. Existen dos tipos de riesgo que afectan la
actividad de las empresas: el riesgo no sistematico (Unico o especifico) que se
relaciona con el riesgo especifico de un tipo de negocio o mercado; y el riesgo
sistematico que se relaciona con los riesgos de la economia en general que afectan
a todas las empresas. De esta manera, si un inversionista tiene un portafolio
diversificado de acciones, en promedio, la buena o mala performance de las
compahias del portafolio se compensa, y el inversor puede eliminar el riesgo
sistematico por medio de ia diversificacidn. 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.

Como se muestra en el Cuadro N@ 2, [a prima por riesgo de mercado equivale a la
diferencia entre la tasa libre de riesgo (el promedio anual del rendimiento histdrico
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de los T Bonds del emitidos por el gobierno de los Estados Unidos), y la tasa de
rendimiento del mercado de valores, calculada como el promedio anval del
rendimiento histdrico del Indice Standard and Poor’s 5oo (S&P 500).

15. Cabe sefialar que el indice S&P goo es el indice del mercado de valores
estadounidense més utilizado para el cdlculo de costo promedio ponderado del
capital. El S&P 500 recoge la evolucion de por lo menos el 75% del mercado de
valores estadounidense, y el peso de cada accion en el mdace esta ponderado por

e A AIZR UYL e e e e e U

Cuadro N° 2
Prima por Riesgo de Mercado

Tasa Anual 2000 2002 2002 2003 2004, 10085 acob 2007 2008
Promedio Histdrice Rendimiento Anual 12,38%  122,05% 13,609 11,8206  11,81% 11,72% 11,77%  11,66%  1,00%
5&Pgen EEULL

Promedio Histdrico Rendimienta Anuzl 5,21%6 5,242% 5,35% 5,28% 5,27% 5,243 5,20% 5,26% 5,45%D
T Bonds EE.UU.

Prima por Rigsgo de Mercado 7,17%0 6,84% 6,25%6 6,54% G,53% 6,47%6 £,57% 6,42% 5,652
Tasa Anval 2009 2010 2011 z012 2013

Promedio Historico Readimiento Anual 5&Psoo BE.UU. 11,27%6 11,32% 11,2196 11,26% 11,50%
Promedic Histdrico Rendimiento Anual T Bonds EE.UU, §,24% 5,28% 4196 5,38%6 5,23%6
Prima por Riesgo de Mercado 6,03%0 6,03% 5,80% 5,88% 6,20%

Nota: El promedio histérico se ha calculado desde el afio 1928 hasta el afio respectivo.
Fuente: http:/pages.stern.nyv.edu/-adamodar.
Elaboracién: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de OSITRAN.

S
voge ,,\ I.3. Obtencion de la Prima por Riesgo Pais

S0 G G:?fmo/
st 16. Los riesgos asociados a un inversién en un pais en desarrollo o emergente, difieren
de los que estdn asociados a una inversidn similar en paises desarrollados. En
consecuencia, existe un riesgo adicional para las empresas situadas en
determinados paises, por lo cual la inclusidn del riesgo pafs es un factor que debe

considerarse en toda evaluacidn que se realice en un mercado emergente.

CEIUETH
r,‘:*" -
’:, E

17. Los factores que influyen en la asignacién del riesgo pais a un Estado son: debilidad
institucional, burocracia, corrupcién, marco regulatorio®, control de flujo de
capitales, restricciones a la convertibilidad la moneda, crecimiento irreqular del PBI,
inflacién, tipo de cambio, tasa de interés, entre otros.

18. Al respecto, Sabal (2006) sefiala que en el fondo, el riesgo pais percibido por los
inversionistas depende del grado de confianza que se produzca como resultado de
la reputacion del pais. Es decir, en la medida en que mas frecuentemente y mas
marcadamente un pais haya sufrido convulsiones sociales y/o cambiado sus
lineamientos de politica {0 dejado de cumplir sus compromisos), peor sera su
reputacion. De esta forma, a mejor (peor) reputacion, mayor (mener) confianza y
menor (mayor) riesgo pais percibide.

94 Ver Sirtaine et al, (2005).
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1g. La prima por riesgo pais se calcula como la diferencia entre los retornos de los
bonos emitidos por el pais emergente y el retorno de un bono libre de riesgo (por
ejemplo: bono emitido por el Gobierno de los Estados Unidos). Existen agencias

calificadoras (S&P, Moody's, Fitch Ratings, etc.) que proporcionan estimaciones del

riesgo pais basandose en informacion cualitativa y cuantitativa, la misma que es
sintetizada y resumida en un indice. No obstante, la fuente mas usada en las
valoraciones de empresas es el Emerging Markets Bonds Index (EMBI) de Perd.

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 periodo 2000-2013. Para estimar

la prima por riesgo pals se calcula el promedio mensual del EMBI Pery, para cada
uno de los afios (ver Cuadro N° 3).

EMS] Perlt

CuvadroN° 3
Prima por Riesgo Pais

en Puntos Bisicos 2000 2003 2002 2003 2004 2008 2006 2007 2008
Enero 445,60 657,81 4B133 57329 2BBoo 24267 193,27 123,05 19514
Febrera 449,50 652,96 479,05 557,37 346,53 23475 243,25 127,21 0865
Marzo 444,09 635,82 42540 51038 3348 227,32 aBagh 131,82 220,90
Abril 521,75 760,05 44386 42529 33715 24552 159039 11775 18as59
Mayo 592,18 763,55 522,14 432,38 474,45 222,50 170,37 110,00 154,10
lunio 542,50 BB2,67 566,65 45838  43Bgo  agBgp 171,86 103,09¢ 160,29
Julio 545,59 643,83 739,87 48227 43541 129,33 255,26 22948 19759
Agosto 498,96 62522 81536 42314 36968 25757  ago09 168,91 195,29
Septiembre 595,69 63506 Bog9e 35343 3895 14955 13Bae 15570 257,76
Octubee 711,00 66536 Big30  3:y30 33375 17600 14514 138,59 47535
Mavtembre 745,62 591,62 Byga5 309,05 28305 26318 14676 374,90 479,00
Diciembre 718,90 513,40 620,05 3175¢ 23639 186,43 131,35 174,95 523,68

Promedio Anual 567,64 650,61 614,18 42897 3961 19961 15949 138,03 270,78
EIMBI Perd 2009 2010 2011 2022 2013
en Puntos Bisicos

Enero 560,05 174,68 145,70 218,90 109,86
Febreso 415,05 100,21 146,05 199,60 229,23
Marzo 408,92 157,82 156,78 165,59 139,95
Abril 359,57 143,64 152,35 164,35 232,55
Mayo 2925 201,76 187,48 179,77 133,05
Junio 257,50 206,82 192,36 188,43 176,80
Julia 273,86 186,77 171,00 162,56 175,00
Agosto 240,00 156,53 98,57 133,23 180,55
Septiembre 224,95 166,95 237,45 124,00 182,20
Octubre 196,62 167,14 231,95 108,04 173,18
Noviembre 191,21 153,64 234,18 122,98 182,44
Diciembre 178,55 156,65 216,86 117,139 185,25

Promedio Anual 291,90 172,14 150,68 157,05 159,25

Nota: 200 Puntos Basicos es un 1%
fFuente: Banco Central Reserva del Perd.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN.
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I.4. Obtencidn del Riesgo de la Inversion (B)

Lg.1. Consideraciones Previas

21. El beta refleja el riesgo sistemético especifico de la firma con respecto al riesgo de

mercado. De acuerdo con la teoria del CAPM, el beta compara el nivel de riesgo de
una accidon con el correspondiente al mercado sobre la base de los cambios en los
precios histéricos. Asimismo, el beta puede describirse como aquel riesgo que el
mercado estd dispuesto a compensar a aquellos inversionistas que deciden
asumirlo.

22. Para la estimacion de este pardmetro, 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
pardmetro estable.

23. Una sequnda metodologia consiste en calcular el beta contable de la empresa, 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 método es aplicable si [as acciones de fa empresa no cotizan
en bolsa.

24. Una tercera metodologia, denominada beta de la empresa comparable
(benchmarking), se utiliza en la practica regulatoria para aquellas empresas que no
cotizan en bolsa. Con respecto a esta metodologia, existe un gran 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.

Lg.2. Criterios de Seleccién de betas

25. En el caso de TISUR, se utilizara la metodologia de benchmarking. En los diferentes
procesos de revision tarifaria que ha efectuado OSITRAN, para seleccionar fas betas
se han considerado dos criterios: régimen regulatorio y gestion (o propiedad) de la
infraestructura.

26. Es necesario sefialar que la Adenda N° 2 del Contrato de Concesién de TPM
establece la férmula del costo promedio ponderado de capital (ver Ecuacién 1).
Dicha formula muestra de manera explicita la exclusién de una prima por riesgo
regulatorio. En ese sentido, no se considera como criterio de seleccion el tipo de
régimen regulatorio, toda vez que la aplicacion de dicho criterio tiene como objeto
incorporar dentro de la seleccion de la muestra de betas una prima por riesgo
regulatorio. En consecuencia, para la presente revisién tarifaria solo se tomara
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como criterio de seleccion la gestion (o propiedad) de [a infraestructura.

27. Sobre el particular, Alexander et al, (19g6), 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.

28. SeqgUn estos autores, la propiedad parcial o mayoritaria de las acciones de las
empresas por parte del Estado podria tener los siguientes efectos en la compaiiia:
control implicito sobre precios; proteccion de quiebras y “takeovers”; yfo bajo costo
de capital debido a que el gobierno es el tltimo en garantizar cualquier deuda. Estos
autores sefialan que proteccion del gobierno contra quiebras y takeovers deberian
reducir el costo de capital, pero la interferencia politica en ciertas actividades de
negocios podria incrementarla.

29. Betancor y Rendeiro (1999) diferencian riesgos segun el tipo de propiedad que rige
en el caso de los aeropuertos. Estos autores distinguen diferentes modelos de
propiedad como son: propiedad y operacion plblica; propiedad y operacion piblica
de acuerdo con criterios comerciales; propiedad y operacion pUblica por parte de
un ente regional; propiedad pUblica y operacidn privada (joint venture, desinversién
parcial o total, contratos de gestion, esquemas de concesion del tipo BOT -Build-
Operate-Transfery similares, etc); y propiedady operacion privada bajo un régimen
de regulacion.

30. En funcidn de esta clasificacidn, el modelo de Concesion del TPM seria del tipo
propiedad publica con operacidn 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, sitvacion que
no se da en aquellas infraestructuras donde el Estado es propietario y operador.

31. Utilizando el criterio descrito previamente se selecciond la siguiente muestra de
betas:

e Forth Ports (UK): es una compania 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 petrdleo y gas. Sus principales accionarios son BNY Norwich
Union Nominees, Chase GA Group Nominees Limited, Chase Nominees Limited y
CUIM Nominee Limited. £n el 2011, la empresa fue adquirida por Arcus European
Infrastructure Fund, a partir de esa fecha, Forth Ports deja de cotizar en la bolsa de
valores de Londres.

» Ports of Auckland Limited (NZ): es la compafiia 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 compafia dejé de
listar en New Zealand Stock Exchange. Actualmente, Auckland Regional Holdings
es propietaria del puerto, cuyo principal inversionista es Auckland Regional Council.
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o Lyttelton Port Company Limited (NZ): opera y mantiene la infraestructura del
Puerto de Lyttelton. Su principal accionario es Christchurch Citu Holdings Ldt con
75159 del total, asimismo el sequndo principal accionista es el Port Dtago Ltd con
el 15,48%. La empresa administra fas facilidades portuarias, para brindar servicios
alanavey ala carga (exportadores e importadores). Entre los principales servicios
a la carga estdn los brindados a la movilizacion de contenedores y carbon.

s _Northland_Port_Corporation Limited (NZ): es la empresa gue administra 'y

gestiona el puerto de Northland ubicado en Marsden Point, Nueva Zelanda. La
participacion accionaria del puerto estd compuesta mayoritariamente por
Northland Regional Council con un 52,43%, sequido por Ports of Auckland Ltd con
una participacion de 6,9%. A partir del afio 1992, las acciones de la compafiia
fueron 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 operacién portuaria.

» South Port New Zealand Limited (NZ): es una compafiia que administra ef puerto
con mayor actividad portuaria al sur de Nueva Zelanda, se encuentra localizado en
la ciudad de BIuff, en la provincia de Southland. La compafiia se encuentra listada
en NZ Stock Exchange desde 1994, y su accionista mayoritario 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.

e Port of Tauranga Limited (NZ}: es la compafia que administra el puerto de
Tauranga, ubicado en Matakana island, Nueva Zelanda. La participacion
accionaria de la compaiifa estd compuesta mayoritariamente por Quayside
Securities Limited, que posee el 54,97%. El puerto es el més grande en términos de
volumen de carga vy el sequndo més grande en términos de movilizacion de
contenedores. Algunos de los servicios que provee son el servicio de instalaciones
de muelles, almacenamiento y trénsito para la importacion y exportacién de carga,
entre otros. La compafifa también administra una terminal destinada al servicio de
contenedaresy a la carga a granel.

32. Asimismo, es importante sefalar que los mercados en los que se desarrollan los
puertos de Nueva Zelanda y Gran Bretafa incluidos en la muestra, poseen
condiciones de competencia que hacen que su beta sea comparable con el de
TISUR.

L4.3. Fuentes de Informacion Financiera

33. Existen diferentes servicios de informacion financiera que proveen los valores de
betas. Entre estos servicios se encuentran: Yahoo Finance, Google Finance, Reuter,
Euroland, Barra, Ibbotson Associates, Value Line, entre otros. Cada uno de estos
servicios de informacion financiera estima valores diferentes de beta para una
misma empresa%. Por consiguiente, con el fin de uniformizar fa informacion, lomas
recomendable es utilizar una misma fuente para evitar sesgos en las estimaciones.

95 Ver Brunar et al., {z002).
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34.

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 informacidn del sistema Bloomberg. Cabe
resaltar que no se utiliza informacion diaria, debido al alto nivel de volatilidad que
presentan estas series de tiempo.

Las betas se estimaron regresionando las cotizaciones en délares con respecto al
indice de la bolsa en la cual estaba cotizando la accion. Procedimiento similar se
aplicd en OSITRAN (2009).

l.4.4. Nivel de Apalancamiento de betas

35-

36.

37

38.

De acuerdo a fo establecido en la Adenda N° 2 del Contrato de Concesiony el RETA,
cada valor de beta seleccionado de la muestra del benchmark debe encontrarse
desapalancado, para luego apalancarse con la estructura DJE y la tasa impositiva
del Concesionario.

Cabe precisar, que como en la revision anterior del factor de productividad de
TISUR (200g), OSITRAN estd utilizando el ratio Total Debt/Common Eguity, el
mismo que es publicado por Bloomberg. Este ratio es pertinente porgue el
“common equity” refleja el valor de las acciones que cotizan en bolsa las empresas.

Losvalores de beta calculados para empresas comparables no solo reflejan el riesgo
asociado a la naturaleza de cada negocio, sino también la estructura del capital. Los
betas registrados del mercado capturaran el riesgo asociado a la naturaleza del
negocio y sus actividades, asi como el riesgo financiero asociado a la estructura de
su capital. Por ejemplo, cuanta 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 financiero de manera que sélo
quede el riesgo asociado a la inversidn.

Adicionalmente, la practica regulatoria® indica que el beta estimado de cada
elemento de la muestra debe ajustarse a través de una reversion a la media, lo cual
permite que el beta tienda a aproximarse al promedio del mercado (es decir, a uno).
Dicho ajuste, se obtuvo directamente del sisterma Bloomberg al considerar el
adjusted beta®® estimado por el sistema (ver Cuadro N° 4).

g6

97

Similar procedimiento se aplico en e estudic tarifario de OSITRAN (zong).

Para el procedimiento de revision de tarifas maximas del AIJCh se empled ef adjusted beta estimado por el

sistema bloomberg. Asimismeo, OSIPTEL realiza el ajuste de betas en el estudio sobre la “Fijacidn del Factor

de Productividad aplicable al periodo setiembre 2007-agosto 2010".

Las adjusted beta (o Adj Beta) es calculado por Bloomberg utilizando la siguiente formula: Adj Beta=
c.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 metodologias: D/E Valores de Mercado, DfE Contable y D/E objetivo.

40. La préctica regulatoria muestra que en el caso de empresas reguladas que no
cotizan en Bolsa de Valores, como es el caso de TISUR, fo usual es emplear una
estructura de financiamiento obtenida a partir de los valores contables reportados
por el Concesionario. Al respecto, Vistini (1998) sefiala lo siguiente:

“Elvalor de la deuda D y el capital propio 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

informacién de los balances”.

[El énfasis es nuestro.]
41. De lamisma manera, Chisari, Rodriguez Pardina y Rossi (19g99) sefialan lo siguiente:

"Para obtener el nivel de apatancamiento y la participacidn del capital propio en el
capital total existen dos opciones: valor de libros y valor de mercado. La ventaja
del valor de libros es que se trata de un dato estable en el tiempo y que se
encuentra_disponible para todas las compaiiias. Sin embargo, cuando es
empleada una contabilidad histérica, el verdadero valor de la firma viene dado en
forma mds precisa por el valor de mercado. Ademds, los regimenes de depreciacién
varian entre pafses, lo cual impacta en el valor de los libros mostrado por las
cuentas y dificulta las comparaciones entre empresas de distinta nacionalidad. El
valor de mercado, par su parte, posee el gran inconveniente de que la mayoria de
las compaiiias 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 adecuada, el costo de oportunidad de
capital. Esto es, el valor de mercado va a depender de las expectativas del mercado
acerca del costo de oportunidad del capital, el cual a su vez es un determinante de
los flujos de caja futuros.

En el contexto de la determinacion del costo de capital de empresas
reguladas, la prictica habitual consiste en ponderar el costo de capital propio
v el costo de endeudamiento por sus respectivos valores de libros (ver Morin,

1994, p. 411, 0 Spiegel y Spulber, 1994,p.426).”
[El énfasis es nuestro.]

42. En el mismo sentido, Spiegel y Spulber (1594) sefalan lo siguiente:

“...)The allowed rate of return is generally an average of the costs of debt and
equity weighted by the relative proportions of debt and equity, usually measured
at book value (...}"

[El énfasis es nuestro.]

43. Adicionalmente, Copeland et al,, (2000) sefiala lo 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”

[El énfasis es nuestro.]

44. Alexander et al., (1999) afirma que para calcular la estructura D/E debe utilizarse el
concepto de deuda neta, es decir, la deuda total menos efectivo. Sobre el particular,
estos autores mencionan |o 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 (....)."

[El énfasis es nuestro.]

45. Adicionalmente, Tamayo y Barrantes (2004) sefialan lo siguiente:

“Uno de los componentes fundamentales en el calculo del WACC es el monto de
deuda que mantiene la empresa al momento del andalisis. En ese sentido, lo ideal
es utifizar estructura de endeudamiento promedio de la industria como proxy al
endeudamiento de la empresa. No obstante, si se dispone de la informacion
financiera relevante de la empresa materig_de estudio, se utilizard dicha
estructura”.

[El énfasis es nuestro.]

46. La experiencia regulatoria muestra que para aquellas empresas reguladas cuyas
acciones no cotizan en Bolsa de Valores, lo usual es emplear fa estructura deuda-
capital a valores en libros. Es importante sefalar que el caracter histérico de la
estructura en valores en libro, lo hace consistente con la metodologia del factor de
productividad, en particular respecto a la estimacion de los ponderadores (o
precios) del factor capital. La explicacion de ello se encuentra basada en que los
activos fijos adquiridos afio por afio por la empresa requlada fueron financiados con
una fraccién (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.

47. 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 o financieros (0 ambos). Precisamente, a
través de una mayor deuda la empresa reguiada puede reducir sus costos de
financiamiento, como consecuencia de una reduccion de los niveles de riesgoy la
disminucién del impuesto a las ganancias por el cargo de intereses.

48. Estas ganancias {o pérdidas) de eficiencia deben cuantificarse en el factor de
oroductividad para ser transferidas a los usvarios. Por ello, la utilizacion de una
estructura de deuda objetivo, impediria que estas ganancias de eficiencia puedan
ser trasladadas a los usuarios integramente.

49. Adicionalmente, utilizar la estructura objetivo supone no reconocer, al calcular el
precio del insumo capital, el costo efectivamente soportado afio a afio por el
Concesionario, sino el supuesto costo que habria soportado la empresa bajo una
determinada estructura de financiacion.
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50. Del mismo modo, aplicar en el cdlculo 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 regulada. 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 eventuai suele ser mas elevado
que el ratio promedio durante el resto de vida de la Concesién. Para ser coherentes,
habria que utilizar para el calculo del facter una estructura objetivo del insumo
trabajo.

51. En definitiva, utilizar fa estructura real reconoce el costo de oportunidad incurrido
realmente por el Concesionario y evita el uso de estructuras que inevitablemente
estaran sujetas a cierto grado de discrecionalidad,

52. Por consiguiente y de acuerdo con lo que sefialan Alexander et al., (1999), el nive!
de apalancamiento se calculara dividiendo la deuda neta entre el capital. Para

estimar la deuda neta, se aplicara la siguiente formula:

Ecuacion 36

DeudaNeta = Deudal P~ CajaBancos
53. Enel Cuadro N° 5, se muestra la estructura financiera de TISUR.

CuadroNe g
Estructura Financiera TISUR

Tasa Anual 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2066 2007 2008
Deuda Neta/Capital 22,36% 12,36% o619  7,94% 18276 12,78% 37,3206 23,90% 21,249
CapitaifDeuda Nata 72,643  B7,B4%6 gy,39% g2,06% B1,7396 By,2296 62,68% 76,10% 78,76%

Tasa Anual 2005 2010 2011 2012 2013

Deuda Neta/Capital 13,29%  0,00% 10,40% 1B,B3%0  o,00%

Capital/Deuda Neta B6,72%  100,00% 89,60% Bi,a73%  100,00%

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

i.6. Obtencion de la Tasa Efectiva de Impuestos

54. Paraestimar correctamente el costo de financiamiento del Concesionario por parte
de terceros, debe considerarse que el pago de intereses reduce |a basa imponible
del Impuesto a la Renta. Una empresa que se financie mayoritariamente mediante
deuda, pagara mas intereses y la tasa impositiva efectiva para sus accionistas sera

£l También conviene recordar que la estructura real de capital responde a los precios relstivos de capital propio
y capital ajeno para la empresa. No existe certeza de que esos precios vayan a ser estables en el tiempo, y
por lo tanto que la estructura objetivo sea un buen predictor de la estructura real que se observard durante
el periodo de aplicacidn del factor. El mismo argumento puede realizarse para estructuras de uso objetive
del trabajo, o de cualquier otro insumo en el que existan distintas categorias sobre las que se puedan
establecer ratios objetivos.
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55

menor, Por el contrario, una empresa que se financia mayoritariamente con capital
propio, pagara una cantidad menor en concepto de intereses y su tasa efectiva sera
mas grande. A este efecto se le conoce como escudo fiscal.

De acuerdo con la Adenda Ne 2 del Contrato de Concesidn, para la presente revision
tarifaria se calculd la tasa efectiva de impuestos teniendo en cuenta dos factores: la
tasa del impuesto de la rentay la participacion de los trabajadores en fos beneficios.

56.

57

58.

En el caso del Perd, la tasa del impuesto sobre [a renta asciende a 30%. Asimismo,
debe tenerse en cuenta que por Ley los trabajadores tienen derecho al 5% de los
beneficios de la empresa, porcentaje que equivale a un impuesto adicional para los
inversores.

La tasa efectiva que resulta de aplicar ambas tasas, de acuerdo con la Ecuacion 4,
asciende a 33,5%. Esta forma de clculo es consistente con lo realizado en la

anterior revision tarifaria del TPM.

Ecuacion 37
tcﬁ:c!!va =1- (}L - f}(l - pp)

Donde

« t tasaimpositiva en Perd.
s pp participacion de los trabajadores.

Cabe sefialar que la tasa efectiva de 33,5% se aplica de forma constante para todos
los afios del periodo histérico del calculo del factor de productividad de TISUR.

{.7. Obtencidn del Costo de fa Deuda

55.

60,

Enla 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 cdiculo del WACC debe incorporarse también el costo de la
deuda de corto plazo. La razon es que algunas empresas pueden financiar
adquisicién de equipos y maquinarias con este tipo de deudas.

Sobre el particular, Estache, Pardina, Schlirf y Sember*® (2004) plantean que el
costo de la deuda debe serigual a la tasa libre de riesgo més el riesgo especifico del
pafs. Similar metodologia se encuentra en Alexander, Estache y Cliveri*® {1599). En
Estache y Pingla™® {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

00

10z

103

Ver Estache et al., (zc02).

Ver Alexander et af., (1599).

Ver Estache y Pinglo, (2004).

Ver Sirflaine et al., (zoo0s).
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y al premio por riesgo pais, la prima riesgo por “emision corporativa”, la misma que
en opinion de estos autores seria de 20 puntos basicos.

61. Porotro 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
“t”. Al respecto, este autor sostiene:

" (...} If the production unit raises financial capital by a combination of debt and
equity financing, then it would seem to be appropiate to choose the reference
nominal interest rate r* for a particular period t to be a weighted average of its
anticipated period cost of debt and equity for that period. Since determining the
average interest rate for debt would seem to be reasonably straightforward
exercise(...)”

62. En linea con lo propuesto por Diewert, OSITRAN considera que debe utilizarse el

63.

64.

costo efectivo de la deuda. Seguin Chisari, Rodriguez Pardina y Rossi (1999), el costo
efectivo de la deuda se definiria como el costo medio de endeudamiento, es decir,
el cociente entre los intereses pagados (incluyendo los costos de emision) y el valor
en libros de la deuda®s. SegUn estos autores, este resultado brinda la tasa que
efectivamente estd pagando la empresa por la deuda ya contraida. De esta forma,
al permitirse que el costa 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 1a deuda gquarda 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 aun no ha sido amortizada por el Concesionaric o deuda que
mantiene pendiente tal y como se aplicod en OSITRAN (2004) (ver Cuadro Ne ).

04 Ver Diewert, (2005).

105

Similar procedimiento se aplicd en los procedimientos de revisidn tarifaria del factor de productividad del

Aeropuerto internacional Jorge Chavez.
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65. En el caso particular de los créditos contraidos con el Banco Continental en el afia
2007, 2009 y 2010, se estimé la deuda de largo plazo no corriente. Para ello, se
simularon los pagos del principal que se iban a pagar del referido préstamo y a
partir de estos calculos se reconstruyo el monto de la deuda no corriente (Cuadro

N®7)
Cuadro N°7.1
e Préstamos.delBanco Continental oo
vionto {USD}| Tasa anual N° cuotas frec ewota tasa cuota
ene-07 -508,000 7.70% 20 trimestrales 1.87%
03-0ct-08 -1,656,000 6.80% 80 mensuales 0.55%
set-2010 -410,286 4.65% 36 mensuales (.38%

Fuente: Estados Financieros Auditados de TISUR
Flaboracidn: Gerencia de Regulacidn y Estudios Econdmicos de O5ITRAN.

Cuadro N®7.2
Estimacidn de la Deuda Mo Corriente (USD)

1007
He Carsiente
420,889

2008
Mo Corriente
327,069

2009
Mo Corziente
226,076
1609135

2010

o Cortiente
147,203
1315523
378192

201t

Ho Carriente

12

Mo Corriente

2013

Na Carriente

Corricnte
s7.111

Corsiente
93,813

Corilente
101,053
46,375

LCorricnie
105,822
pL-1r]
32054

Cosrionte Cotriente Corrisnte
i17.20%
312178

112088

1,604,645
246,104

333407
138,230

671238
107,574

356,078
197524

315,160

Fuente: Estados Financieros Auditados de TISUR
Elaboracidn: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicas de OSITRAN.

1.8. Calculo del WACC

66. A partir de los estimados realizados en las secciones previas, se obtuvo el costo
promedio ponderado de capital (WACC) del TPM para el periodo 2000-2013 (ver
Cuadro N° 8).

Cuadro No 8

Costo Promedio Ponderado de Capital (WACC) del TPM

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
beta Promedic 0,669 0,677 0,633 0,693 0,779 0,863 0,948 0,833 0,821
Tasa libre de riesgo {rf) 5,21% 5,22% 5,35% 5,28% 5,27% 5,24%% 5,20% 5,265% 5,45%
Prima por riesgo (Rm - f) 7,17% 6,84% 6,25% 6,54% 6,53% 6,48% 6,57% 6,43% 5,650
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% 16,3506 15,45% 14,11%  13,86% 12,83% 13,02% 11,95% 12,75%
Costo de devda promedio
ponderado g,7:% 4,39% 2,48% z,08%% 3,13%6 5,6804 7,78% 7,68% 5,47%0
Deuda /(D + E} 22,36% 12,16% 0,61% 7.96%  18,27% 12,78% 37,32% 23,90% 21,24%
Patrimonio /(D + E) 77,64% B87,84% 99,35% g2,06%  B1,71% 87,22% £2,68% 76,200 78,760
Tasa Efectiva de Impuestos 13,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,596
WACC 13,62% 15,129 15,36% 13,30%  11,71% 11,67% 10,09%  10,35% 10,85%
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2009 2010 2021 2022 2013
beta Promedio 9,735 0,686 8,795 0,860 0,751
Tasa libre de riesgo (if) 5,245 5,28% £,41% 5,38% 5,21%
Prirna por riesgo (Rm - rf) 6,03% 6,03% 5,80% 5,88% 6,29%
Riesgo pais {rpais) 2,92% 1,72% 1,91% 1,57% 1,59%
Retorno del Patrimonio
{COK) 12,60% 11,15% 11,93% 12,015% 11,53%
Costo de deuda promedio
penderado 5,05% 5,01% 6,60% 5,80% 5:42%
Deuda/ (D +E) 13,29% 0,00% 10,40% 18,83% o,00%
Patrimonio /(D + E) 86,719 100,00%6 8g,60% 81,17% 100,00%
Tasa Efectiva de Impuestos 33,5% 33,5% 33,5% 33,5% 33,5%
WACC 11,37% 11,159 11,159 10,47% 11,53%

Fuente: Estatlos Finuncieros Auditados de TISUR, Bloomberg.
Elaboracidn: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de OSITRAN,
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EXPOSICION DE MOTIVOS
Il. ANTECEDENTES

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 Construccidn, Conservacion y Explotacion del
Terminal Portuario de Matarani (TPM).

El 23 de julio del afio 2004, mediante Resolucion N° 030-2004-CD/OSITRAN se aprobé 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 aprobo 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 Concesién para la Construccion, Conservaciony 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:

® G,M.LEE "(...) Revision de Tarifas mediante mecanismo "RPI - X"
5,
Py
Sozpeesls ; . . . .
i 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 Resolucidn N° 029-2009-CD/OSITRAN 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 requlacion que brinda el TPM.

El 18 de diciembre del 2013, mediante la Resolucion de Consejo Directivo N° 078-2013-CD-
OSITRAN, el Consejo Directivo aprobd 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 desamarre
Uso de amarradero
. Servicios a la Carga
Uso de muelle a la carga redante
Uso de muelle a la carga fraccionada
Usc de muelle a la carga granel sdlido, 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 dfa 20



El 26 de diciembre de 2013, mediante el Oficio N° 046-2013-SCD-OSITRAN, la Secretaria del
Consejo Directivo notificd a TISUR la Resolucién N° 078-2013-CD-OSITRAN, e informo 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
informacion utilizada para [a propuesta.

e B33 d@-@N@TO-d@-201.4; Mediante Carta- N2 002-2014-TISURJGG,- TISUR solicitd-una ampliacion.— - -

de plazo de 30 dias hébiles para presentacion de propuesta tarifaria del TPM para el periodo
2014-2019;

El 20 de enero de 2014, mediante Oficio 003-2024-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion y
Estudios Econdmicos notificé a TISUR la concesion del plazo de ampliacién por 30 dias habiles
adicicnales.

El 14 de febrero de 2014, mediante Oficio 014-2014-GRE-OSITRAN, la Gerencia de Regulacion
y Estudios Econémicos requirid 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 035-2014-TISUR/GG, el Concesionario remitio la
/ﬁ‘? informacion solicitada correspondiente al periodo 2009-2013.

€3

s ,é') E] 27 de febrero de 2014, mediante la Carta N° 043-2014-TISUR/GG, el Concesionario presentd
.’rf."oe - .50‘*" . .

\\LE/ sU propuesta tarifaria,

El 13 de marzo de 2014, se realizé la audiencia privada entre los representantes del
Concesionarioy la Gerencia de Regulacidn 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 Regulacion realizaron una visita de
supervision de operaciones a TISUR, en el marco del tercer procedimiento de revision de tarifas
maximas.

El 29 de mayo de 2014, mediante Nota N° 026-14-GRE-OSITRAN, la Gerencia de
Regulacién y Estudios Econdmicos remitid a la Gerencia General del OSITRAN la
Propuesta de Revision de Tarifas Méximas en el Terminal Portuario de Matarani 2014~
2019.

Mediante Resolucidn de Consejo Directivo N° 020-2014-CD-OSITRAN, se dispuso la
publicacién de la citada propuesta en el diario Oficial El Pervano y su difusidn en el
Portal Institucional de OSITRAN.

Fl 1g de junio de 2014, en el Hotel Casa Andina Private Collection de la ciudad de
Arequipa, se llevd a cabo la Audiencia PUblica Descentralizada en la que OSITRAN
presentd la Propuesta de Revision de Tarifas Méaximas del TPM para el periodo 2014-
2015. En dicha audiencia se recibieron comentarios y aportes de parte de los asistentes.

£l 1 de julio de 2014 vencid el plazo para que los legitimos interesados remitan por escrito a
OSITRAN ¢ por medio electrénico sus comentarios o sugerencias a la propuesta antes
mencionada. Hasta la citada fecha no se recibié comentario alguno



[l. ASPECTOS METODOLOGICOS
il.1. Condiciones de competencia
A partir del analisis 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 enel TPM no enfrentan
competencia. En consecuencia, es necesario que estos servicios continven siendo regulados.

Condiciones de Competencia en los Mercados Relevantes del TPM

Servicios Situacién de TISUR en el mercado

Servicios a la Nave
Amarre / desomorre No enfrenta competencia
Uso de amorradero No enfrenta competencia

Servicios o fa Carga

Uso de muelle
Fraccionada No enfrenta competencia
Rodante No enfrenta competencia
Granel liguido No enfrenta competencia
Granel sdlido No enfrenta competencia

Servicios de almacenamiento

Almacenaje de granos No enfrento competencia
en sifos def dia 11 al 20

Asimismo, se verifico que siguen existiendo clientes que ostentan un alto poder de negociacion
frente a TISUR. Su poder de negociacién proviene de la calidad y el volumen de servicios que
requieren. Particularmente para los demandantes con grandes volimenes 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 de! operador
respecto a dicho cliente, lo cual hace innecesaria la requlacién 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 Concesion, que establece que el factor X, que recoge los cambios en
la productividad del Concesionario, debe ser definido como:

X={(AW® - AW) + (AT - AT®) }

Conde:



o AW® promedio de la variacién anual del precio de los insumos de la economia.

» AW  promediode lavariacion anual del precio de los insumos de |a industria portuaria.

e AT promedio de la variacion anual de la Productividad Total de Factores de la
industria portuaria.

*» AT  promedio de la variacién anual de la Productividad Total de Factores de la
economia.

Py -|0-tante;-la-productividad-del -TPM-serd-equivalente-a-la- suma  de-la-diferencia-entre Ja—--—- s
productividad total de factores de la empresa (AT) y la economia (AT}, y la diferencia del precio
de los insumos utilizados por la economia (AWF) y la empresa (AW).

Para el calculo 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 coma single tilf en la regulacion aeroportuaria, es consistente con los
célculos de anteriores factores de productividad realizados por OSITRAN.

Otras consideraciones metodoldgicas a tener en cuenta en el calculo del presente factor de
productividad son el uso del enfoque primal (productividad fisica), el indice de Fisher para la
agregacion de productos e insumos, la utilizacion de informacion histérica (2000-2013), y el uso
de informacion de fa 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 Concesionaric por la venta de servicios {precios implicitos) y las unidades
vendidas (informacion operativa). Para el periodo 2000-2013, el indice de produccion fisica
registré una variacion promedio de 7,77%.

Para efectos de calcular el indice de utilizacion fisica de insumos, se consideraron como inputs
la mano de obra, los productos intermedios y el capital. Para el periodo 2000-2013, el indice de
utilizacion fisica de insumos registro 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 utilizo el [ndice 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 [PM 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, 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 segun el
Contrato de Concesidn, 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 maguinaria fueron traspasados al rubro edificaciones y
depreciados a una tasa equivalente al inverso de su vida Util (30 afios). Este cambio estd



justificado sequn 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 ala de
la maquinaria (10,0%).

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

La productividad total de factores de la economia peruana, segun los calculos realizados por el
Organismo Supervisor de la Inversion Privada en Telecomunicaciones (OSIPTEL), ascendio a
0,45%. Asimismo, el indice de precios de insumos utilizados por el Concesionario alcanzé una
variacién 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 3,12%.

Aplicando la ecuacion de los cuatro componentes especificada en la segunda adenda del
Contrato de Concesion, el factor de productividad del Cencesionario ascendio a 0,56%, el
mismo que estara vigente entre el 17 de agosto del afo 2014 y el 16 de agosto del afic 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 inflacion ajustada por tipo de cambio (RPT)
y el factor de productividad calculado (X).

Factor de Productividad TPM 200g-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 4,45%
Diferencia -1,37%

Diferencia en el Crecimiento en [a PTF con la Economia

Crecimientoen la PTFde laEmpresa T 2,38%
Crecimiento en fa PTF de la Economia T® 0,45%

Diferencia 1,93%
Factor X

0,56%

Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del OSITRAN.

El presente mecanismo regulatorio se aplicard a propuesta del Concesionario y de conformidad
a ta segunda Adenda del Contrato de Concesién, considerando dos canastas de servicios: una
para los servicios a la nave y otra para los servicios a la carga.
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