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RESUMEN EJECUTIVO

El presente Informe contiene una evaluacion del desempefio a diciembre de 2025 de la Concesion del
Ferrocarril del Sur y Sur Oriente y de la empresa Ferrocarril Transandino S.A. (en adelante, el
Concesionario o Fetransa). El Informe presenta la evolucién de las principales variables de la
Concesion como el trafico de carga, personas movilizadas, tarifas, precios y cargos de acceso,
indicadores operativos, inversiones, situacion financiera y otros.

El Ferrocarril del Sur y del Sur Oriente fue concesionado en 1999 a la empresa Fetransa tras haber
ofrecido una Retribucién Principal de 37,25 %. De acuerdo con el Contrato de Concesion, la empresa
tiene el derecho de uso de los bienes de la Concesidn para el mantenimiento, rehabilitacion, explotacion
e inversion en la infraestructura ferroviaria, material tractivo y rodante, entre otros bienes. En ese
sentido, los servicios que ofrece el Concesionario son el acceso a la via, alquiler del material tractivo
y/o rodante y los accesos a las facilidades esenciales en las estaciones.

Al 2025, operan en el mercado del servicio de transporte ferroviario dos empresas, Inca Rail S.A.C. (en
adelante, Incarail) y Peru Rail S.A. (en adelante, Perurail), este ultimo pertenece al grupo econémico
vinculado al Concesionario. Existen dos mecanismos de acceso a la via férrea, negociacion directa y
subasta; sin embargo, hasta la fecha el ingreso y ampliacidon de acceso a las vias se ha dado mediante
negociacion directa. Los contratos de acceso suscritos con Perurail e Incarail se encuentran vigentes
hasta el 2027 y 2026, respectivamente. Por su parte, el material tractivo y/o rodante desde el inicio de
la Concesién ha sido arrendado a Perurail, a través de cinco renovaciones de contrato y su vigencia
vence el 2027. El monto del alquiler se ha duplicado respecto al Contrato que finalizé en mayo de 2021.

El transporte ferroviario que es brindado por los operadores que tienen acceso a la via férrea tiene la
caracteristica de que el trafico de pasajeros se concentra en el tramo Sur Oriente (ruta Cusco-Machu
Picchu-Hidroeléctrica) y el transporte de carga operado por PeruRail se concentra en el tramo Sur (ruta
Matarani-Arequipa-Juliaca-Cusco).

En 2025, la Concesionaria enfrenté diversas interrupciones en sus operaciones ferroviarias en el tramo
Sur Oriente, ocasionadas por protestas sociales, deslizamientos de tierra y condiciones climaticas
adversas. Pese a estas contingencias, el trafico total de pasajeros en los tramos Sur y Sur Oriente
alcanzo los 3,5 millones, cifra que representa un crecimiento de 10,2 % respecto de 2024 (3,1 millones
de pasajeros) y que incluso supera los niveles registrados antes de la pandemia, en 2019 (2,9 millones
de pasajeros).

El mayor flujo de pasajeros continué concentrandose en la ruta entre las estaciones de Aguas Calientes
y Ollantaytambo, utilizada principalmente por los turistas que visitan el Santuario Historico de Machu
Picchu. En 2025, el operador vinculado Perurail transporté el 76 % del total de pasajeros movilizados,
mientras que Inca Rail concentré el 24 % restante. Cabe sefialar que la participacion de este ultimo
operador se redujo respecto de 2024, cuando alcanz6 el 26 % del total de pasajeros transportados.

Por su parte, el trafico anual de carga registré una disminucion del 4,7 % en 2025, al movilizarse un
total de 2,9 millones de toneladas. De esta carga, el 99,3 % se concentré en el tramo Sur, donde los
principales productos transportados fueron minerales y metales. La relevancia de estos productos en
dicho tramo se debe a que conecta los principales centros mineros del sur del pais con el puerto de
Matarani, desde donde se exportan hacia los mercados internacionales. El producto predominante es
el concentrado de minerales, principalmente cobre, siendo las principales empresas usuarias del
servicio la Sociedad Minera Cerro Verde y Minera Las Bambas.

La tarifa por derecho de uso de via férrea esta fijada en el Contrato de Concesion y cuenta con un
mecanismo de ajuste anual’. La tarifa vigente desde septiembre de 2025 es de USD 0,86 por kildmetro
recorrido de cada unidad de vagén, autovagon y coche, cargada o descargada para el tramo Sur. En
el caso del tramo Sur Oriente, la tarifa vigente ascendié a USD 5,87.

' El ajuste es automatico segun el IPC de Nueva York de EE.UU.
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Por su parte, el precio por alquiler del material tractivo y/o rodante es el mismo desde hace casi 10
afos, esto es, USD 0,04 (km-Coche), USD 0,02 (km-vagén), USD 0,40 (km-autovagén) y USD 0,50
(km-locomotora). Los cargos de acceso por la facilidad esencial dentro de las estaciones han sido
fijados en el 2022 (con Perurail) y 2021 (con Incarail), conforme al contrato de acceso suscrito entre las
partes, los cuales deben ser ajustados por la variacion anual del indice de precios al consumidor del
Peru.

Los ingresos operativos de Fetransa se redujeron en 2,8 % al pasar de S/ 172,6 millones en 2024 a S/
167,7 millones en 2025. Del total de ingresos, el 39,8 % corresponden a los ingresos por acceso a la
via en el tramo Sur, mientras que los ingresos por acceso a la via del tramo Sur Oriente tuvieron una
contribucion de 58,4 % y solo el 1,8 % restante corresponde a otros ingresos percibidos por el
Concesionario.

En el 2025, el Concesionario efectud pagos al Estado por concepto de Retribucién Principal, Retribucién
Especial y Aporte por Regulacion mayores a los pagados en 2024, en concordancia con los mayores
ingresos percibidos por Fetransa. En efecto, la obligacion generada por Retribucidon Principal ascendio
a S/ 54,0 millones, monto 3,2 % inferior al monto pagado en 2024. En tanto, la Retribucién Especial
ascendio a S/ 1,3 millones en 2025, lo que significd una reduccion de 5,6 % respecto al 2024 y el Aporte
por Regulacion ascendié a S/ 1,5 millones en 2025, monto 1,1 % superior al pagado el afio anterior.

En cuanto al desempefio operativo, el Concesionario cumplié con todas las normas de seguridad
ferroviaria y los estandares técnicos previstos en el Contrato de Concesion tanto en lo concerniente a
la via férrea como al material tractivo y material rodante en el afio 2025. Por otro lado, el indicador de
disponibilidad de locomotoras se ubicé en 76 %, encontrandose por quinta vez consecutiva debajo del
umbral minimo recomendado por organismos multilaterales. En cuanto al numero de descarrilamientos,
indicador indirecto del estado de la via férrea, en 2025 se registraron 33 eventos, lo que representé un
incremento de 37,5 % respecto de 2024. En contraste, el nUmero de accidentes se redujo a 44 eventos,
es decir, tres menos que los reportados el afio anterior. No obstante, estos accidentes ocasionaron 155
personas heridas y 5 fallecidas, lo que supone incrementos de 400 % y 150 %, respectivamente, en
comparacion con 2024.

El Estado de Resultados Integrales muestra una contraccion significativa en la utilidad neta, la cual
ascendié a USD 1,42 millones en 2025 frente a los USD 2,63 millones registrados en 2024, lo que
representa una disminucién de 46,1 %. Este resultado se explica principalmente por el incremento en
el costo de explotacion y el impacto negativo de la diferencia de cambio neta, factores que neutralizaron
el ligero crecimiento en los ingresos por contratos con clientes y la reduccion en los gastos de
administraciéon. En cuanto al estado de situacion financiera, los activos totales registraron una
contraccion de 4,3 % respecto al ejercicio anterior, como resultado de la reduccién del activo corriente
(-32,9 %), la cual fue parcialmente compensada por el incremento del activo no corriente (+9,4 %). Por
su parte, los pasivos totales disminuyeron en una proporcién mayor (-8,1 %), destacando la reduccioén
del pasivo no corriente en 23,7 %. Este comportamiento refleja un fortalecimiento de la estructura
patrimonial, con un patrimonio neto que se elevo 8,0 % debido al aumento sostenido de los resultados
acumulados (+16,4 %).

Los indicadores financieros evidencian un deterioro de la liquidez durante 2025. En efecto, la liquidez
corriente se redujo de 0,91 a 0,55, la prueba acida de 0,59 a 0,35 y la liquidez absoluta de 0,40 a 0,19,
lo que refleja una menor capacidad para atender obligaciones de corto plazo con activos liquidos y una
mayor dependencia de la realizacién de inventarios. Por su parte, los indicadores de rentabilidad
registraron un retroceso significativo respecto de 2024. El margen bruto disminuyé de 23,5 % a 21,7 %,
el margen operativo de 9,5 % a 8,3 % y el margen neto de 6,6 % a 3,4 %, evidenciando una reduccién
en la capacidad de la empresa para generar utilidades a partir de sus operaciones. En cuanto a la
estructura de endeudamiento, el ratio Deuda/Patrimonio continué su tendencia descendente al pasar
de 3,3 a 2,8, mientras que el endeudamiento sobre activos se redujo de 76,7 % a 73,7 %. Asimismo, el
indice de solvencia se fortalecio al incrementarse de 1,30 a 1,36. En conjunto, estos indicadores reflejan
una mejora en la estructura de capital y una menor dependencia del financiamiento externo. No
obstante, la calidad de la deuda se deterior6 al aumentar de 46,4 % a 55,5 %, lo que evidencia una
mayor concentracion de obligaciones de corto plazo dentro del pasivo total.
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ASPECTOS GENERALES DE LA CONCESION
1.1. Composicion de la empresa

Fetransa es una empresa de derecho privado constituida en el Peru en septiembre de 1999, que
tiene por objeto actuar como concesionario de los Ferrocarriles del Sur y Sur Oriente,
dedicandose a la explotacion de los derechos de uso por el acceso a la via férrea y de todo tipo
de servicios complementarios, con excepcion del transporte de carga y/o pasajeros.

Al 31 de diciembre de 2025, dicha empresa cuenta con dos accionistas domiciliados en el
extranjero, los cuales se detallan a continuacion:

) Belmond Ltd. (Bermudas): 50 %
o Peruval Corp. S.A. (Panama): 50 %

Cabe senalar que, Belmond Ltd. es una compafiia lider de hoteles de lujo y un sofisticado
operador de viajes con exposicion y presencia en economias emergentes, particularmente en
areas de interés cultural, histérico o recreativo para proporcionar experiencias de estilo de vida
de lujo para el viajero exigente?. Actualmente, Belmond Ltd. posee u opera 46 propiedades a
nivel mundial (36 hoteles de lujo, 1 restaurante independiente, 7 trenes turisticos y 2 cruceros
por rio)®. Belmond Ltd. también posee el 50 % de participacion de la empresa Perurail, la cual
opera los servicios ferroviarios de transporte de pasajeros y de carga en los Ferrocarriles del Sur
y Sur Oriente (que incluye la ruta Cusco-Machu Picchu).

.2. Principales caracteristicas del Contrato de Concesién

El 20 de septiembre de 1999 se le otorgd a Fetransa la buena pro de la licitacién publica para el
mantenimiento, rehabilitacién y la explotacion de los Ferrocarriles Sur y Sur Oriente, asi como
para la construccion de obras de infraestructura vial ferroviaria y para la prestacion de servicios
de transporte ferroviario, con excepcion del transporte de pasajeros y carga. En virtud de dicho
contrato, el concesionario asumid obligaciones en relacién con la construccién de obras de
infraestructura vial ferroviaria, asi como con la prestacion del servicio de infraestructura
ferroviaria.

Cuadro N° 1: Datos Generales de la Concesidén
Concesionario Ferrocarril Transandino S.A.
Accionistas de la Concesién Belmond Ltd: 50 % Peruval Corp. S.A.: 50 %
Tipo de Concesion Autofinanciada
Factor de competencia Mayor Retribucién al Estado
Inversiéon comprometida* FRAII
Inversién acumulada al 2025 USD 77,76 millones (inc. IGV)
Inicio de la Concesion 20 de septiembre de 1999
Vigencia de la Concesion 30 afios mas 5 afos adicionales
Numero de Adendas 5

Fuente: Ficha de Contrato de Concesion.

Desde el 17 de abril de 2019, el Grupo Belmond pertenece al Grupo LVMH de Francia, el mismo que adquirié el Grupo
Belmond por USD 3200 millones.

Form 10-K Belmond Ltd. Annual report [Section 13 and 15(d), not S-K Iltem 405]. Disponible en:
https://sec.report/Document/0001115836-19-000004/

No tiene monto de inversion comprometido. EI compromiso es llegar a cumplir los Estandares de la Federal Railroad
Administration (FRA) Class 2.
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El Contrato de Concesién no otorga al concesionario el derecho para la explotacién del servicio
de transporte de pasajeros y de carga, sino que dispone que los mismos sean prestados
mediante operadores de servicios de transporte ferroviario. Sin embargo, con la finalidad de que
la continuidad de la operacién del sistema ferroviario no se vea afectada por la transferencia de
la Empresa Nacional de Ferrocarriles (ENAFER) al Concesionario®, durante el proceso de
concesién se ampliaron las bases y se establecié que el ganador debia garantizar que cuenta
con un operador que preste el servicio de transporte ferroviario, ya sea que lo contrate o que
constituya una persona juridica que acttie como operador de servicios de transporte ferroviario®.
Asi, el Concesionario constituyé la empresa PeruRail para dar continuidad al servicio de
transporte de carga y pasajeros.

Sin perjuicio de ello, el Contrato de Concesion establecid que la actividad del transporte
ferroviario de carga y pasajeros queda bajo el régimen de libre competencia, de modo que el
Concesionario se encuentra prohibido de conductas que constituyan abuso de una posicién de
dominio en el mercado o que limiten, restrinjan o distorsionen la libre competencia. En ese
sentido, se establece un modelo de organizacion ferroviaria vertical con régimen de acceso
competitivo. Asimismo, debe sefialarse que bajo el disefio de la Concesion no se fijaron tarifas
para los usuarios finales, sino que el mecanismo de fijacion de dichos precios es el resultado de
la competencia entre los operadores ferroviarios.

Plazo de la Concesién

De acuerdo con el Contrato de Concesion, la infraestructura ferroviaria fue otorgada por un plazo
inicial de 30 afios con opcidn de 6 renovaciones adicionales de 5 afios cada una -previa
aceptacion del Concedente y opinidon del Regulador- lo cual podria llevar a ampliar el plazo de
concesioén hasta 60 afios. Al respecto, se otorgd la primera prérroga por cinco afos adicionales
el 11 de septiembre de 2003.

El Concesionario ejercié su opcion de solicitar una ampliacién de cinco afios adicionales por
segunda, tercera, cuarta y quinta vez, las cuales no fueron aceptadas por el Ministerio de
Transportes y Comunicaciones. Cabe indicar que en el afio 2023 se presento la quinta solicitud
de ampliacion, la cual ha sido denegada en el 2024. De este modo, el plazo de vigencia de la
Concesion continta siendo de 35 afios, es decir, vence en el 2034.

Inversiones y pagos al Estado

En cuanto a obligaciones de inversién, el Contrato de Concesion no contempla de manera
explicita montos minimos o metas fisicas obligatorias de inversiéon para el desarrollo de la
infraestructura férrea en las zonas de influencia. En lugar de ello, dispone que, dentro de los
cinco primeros afios de la concesion, la infraestructura ferroviaria debera alcanzar los estandares
de la United States Federal Railroad Administration (FRA) Class I, para lo cual corresponde que
el Concesionario ejecute las inversiones que resulten necesarias.

5

En efecto, si el material se alquilaba a un tercero, existia el riesgo de que, en tanto ENAFER dejara de prestar el servicio de
transporte y se lograra concretar el alquiler del material, se podia generar un periodo en el cual el servicio ferroviario dejara
de prestarse, lo que hubiera perjudicado a los usuarios (turistas y publico en general, incluyendo aquellos pertenecientes a
las localidades cercanas al trayecto) que necesitaban ser transportados en el FSO.

CIRCULAR N° 017 de la Licitacién Publica Especial Internacional para la entrega en Concesion de la administracion

de los Ferrocarriles del Centro, Sur y Sur Oriente.

Con la finalidad de que la operacioén del sistema ferroviario no se vea afectada como consecuencia de la transferencia

programada para la Fecha de Cierre, el Cepri Enafer ha decidido aclarar y ampliar los términos de las Bases y de la versién

preliminar del Contrato de Concesion, conforme a lo dispuesto por la presente circular.

1. A fin de poder brindar continuidad en las operaciones ferroviarias que ENAFER prestara hasta la Fecha de Cierre, el
Adjudicatario deberé garantizar que cuenta con un Operador de Servicios de Transporte Ferroviario.

2. Para tal efecto, el Adjudicatario debera contratar, o en su caso constituir una persona juridica que actue como Operador
de Servicios de Transporte Ferroviario. En el caso de Consorcios Divisibles, el Adjudicatario debera contar con un
Operador de Servicios de Transporte Ferroviario por cada ferrocarril, pudiendo una misma persona juridica actuar como
Operador de Servicios de Transporte Ferroviario para mas de un ferrocarril.

(...)
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

Otras obligaciones asumidas por Fetransa se refieren al pago de la Retribucion Principal y de la
Retribucion Especial. El primer pago corresponde a un porcentaje anual de los ingresos brutos
con excepcion de aquellos que provengan de la explotacion del material tractivo y/o material
rodante; mientras que el segundo corresponde a un pago semestral a favor del Concedente
equivalente a un porcentaje de los ingresos del semestre anterior que provengan de la
explotacién del material tractivo y/o rodante, los porcentajes se detallan a continuacion:

¢ Retribucion Principal, ascendente al 37,25 % de los ingresos brutos anuales, en los
cuales no se incluyen los que provengan de la explotacién del material tractivo y rodante.
Este porcentaje fue ofrecido por el Concesionario en su propuesta técnica y constituyo
el factor de competencia durante el proceso de licitacion.

e Retribucién Especial, ascendente al 50 % de los ingresos semestrales obtenidos por la
explotacién del material tractivo y rodante.

En este punto, cabe mencionar que la obligacién de pago de la Retribucion ha sido utilizada en
el Contrato de Concesion para generar incentivos a la inversion. En efecto, la clausula décima
establece un mecanismo que permite al concesionario canjear las inversiones reconocidas para
la rehabilitacion o mantenimiento de la via férrea durante los diez primeros afios de concesion
por los pagos correspondientes a la Retribucion Principal y Especial.

Asi, de acuerdo con el esquema de incentivos, el monto de inversiones reconocidas al
Concesionario puede ser utilizado para deducirlo de su pago de la Retribuciéon Principal y
Especial hasta el 100 % dentro de los primeros cinco afios de la concesion o hasta el 50 % del
pago entre el sexto y décimo afio. Ademas, se ha previsto que, si después de los 10 primeros
afos existiera un remanente o exceso de inversiones a favor del concesionario, éste se deducira
en 10 partes iguales de los pagos de la Retribucion Principal y Especial que corresponda entre
los afios 11y 20 de la concesion del Ferrocarril del Sur y Sur Oriente:

e Entre el 1° y 5° afio de la Concesion: Los montos de inversién reconocida podran
liberar al Concesionario de hasta el 100 % del Pago de la Retribucion Principal y Especial
correspondiente a dicho periodo.

e Entre el 6° y 10° afio de la Concesién: Los montos de inversion reconocida podran
liberar al Concesionario de hasta el 50 % del Pago de la Retribucion Principal y Especial
correspondiente a dicho periodo.

e Exceso de inversiones reconocidas entre el 1° y 10° afo: El excedente de las
inversiones reconocidas no canjeadas en el periodo previo sera descontado en 10 partes
iguales del Pago de la Retribucién Principal y Especial correspondiente a los afios 11° y
20° de la Concesion.

Cabe precisar que dicho mecanismo de incentivos a la inversién solo opera respecto de la
Retribucion Principal y la Retribucion Especial, no se extiende a los tributos, ni a la tasa de
regulacién que debe pagarse al Ositran.

Mecanismo de acceso

Conforme a lo dispuesto en el Contrato de Concesion, los Usuarios Intermedios (los operadores
de servicio de transporte ferroviario) pueden acceder a la infraestructura gestionada por Fetransa
mediante dos mecanismos: la negociacion directa y la subasta.

La negociacion directa debe ocurrir cuando no existe mas de un operador de transporte

ferroviario solicitando acceso, al mismo tiempo, el mismo segmento de la linea férrea. Asi, dicho
mecanismo se basa en la fijacién de la “tarifa por uso de la via” (en adelante, TUV), que tiene un
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16.

17.

18.

19.

20.

valor maximo establecido en el Contrato de Concesién’, el cual se ajusta anualmente de manera
automatica.

Por su parte, el mecanismo de subasta se activa en caso dos 0 mas operadores de servicios de
transporte ferroviario deseen usar al mismo tiempo el mismo segmento de Linea Férrea. Dicho
proceso de subasta se encuentra regulado por la Clausula 7.6 del Contrato de Concesién, la cual
establece que el Concesionario debe efectuar la subasta de sus horarios, estableciéndose que
la seleccidn del ganador del concurso se efectuara a favor de quien oferte la Tarifa por Uso de
Via mas alta, teniendo como base la tarifa establecida en la Clausula 7.18., de manera supletoria
a lo establecido en el Contrato de Concesion®.

Cabe mencionar que, el 19 de junio de 2019, mediante Resolucion N° 031-2019-CD-OSITRAN,
el Consejo Directivo del Ositran interpreté el numeral iii) de la clausula 7.6 del Contrato de
Concesion de la Administracion del Ferrocarril Sur y Sur Oriente en los siguientes términos:

“El numeral iiij) de la clausula 7.6 del Contrato de Concesion es aplicable para
cualquier proceso de subasta en el que participen el operador vinculado u
operadores no vinculados al Concesionario.

El unico factor de competencia para asignar un mismo segmento de linea férrea
es la tarifa por uso de via mas alta. Dicha regla no admite excepciones.

Si bien dicha clausula senala que la seleccion del ganador de una subasta entre
Operadores se efectuara a favor de quien oferte la tarifa por uso de via mas allta,
ello no impide al Regulador que, en aplicacién de la regla de Equidad en servicios
establecida en el Contrato de Concesion, en aquellos procesos en los que
participa el operador vinculado al Concesionario, establezca condiciones que, sin
modificar el factor de competencia, permitan garantizar un tratamiento igualitario
de los postores y el acceso a la facilidad en condiciones competitivas.

Para tal efecto, el Regulador: i) no debe llegar a impedir al operador vinculado a
participar en la subasta; y, ii) no debe contravenir las reglas del procedimiento de
Subasta estipuladas expresamente en el Contrato de Concesion’.

Asi, se concluyé que, el Regulador se encuentra facultado para incluir en las bases del
procedimiento de Subasta, condiciones adicionales para la asignacion de frecuencias que, sin
modificar el factor de competencia previsto en el Contrato de Concesién, permitan motivar que
se produzca un tratamiento igualitario de los postores y el acceso a la facilidad en condiciones
competitivas.

Régimen tarifario

En cuanto a las tarifas, el contrato establece una tarifa maxima para el unico pago que puede
recibir el Concesionario por el uso de la via férrea, la cual fue fijada en USD 0,45 y USD 3,00 por
cada kilometro recorrido de cada unidad de vagén, autovagén y coche, cargada o descargada,
que circulen en el tramo Sur y Sur Oriente, respectivamente, segun se detalla en el Anexo N° 7
del contrato de concesion.

Estas tarifas son reajustadas anualmente, de forma automatica, en funcién del indice de Precios
al Consumidor del Estado de Nueva York de los Estados Unidos de Ameérica, siendo
responsabilidad del Ositran verificar que el ajuste se realice adecuadamente. Adicionalmente, el
Concesionario tiene el derecho de alquilar el material tractivo y rodante, cuyo precio de
arrendamiento no se encuentra regulado.

Como se ha visto en el grafico N° 9 del presente Informe, al inicio de la Concesion la tarifa se fijo en USD 3/km-vagoén, y en
septiembre de 2024, el valor de esta tarifa fue fijado en USD 5,69/km-vagon.

Cabe mencionar que, en este supuesto de competencia entre Operadores del Servicio de Transporte Ferroviario la tarifa
establecida en el numeral 7.1. de este Contrato no sera aplicable como la suma maxima que el Concesionario puede cobrar
por el uso de via.

Es decir, en aquellos casos en que dicho contrato no regulara en su totalidad el procedimiento y condiciones necesarias para
el acceso, o si regulado ello parcialmente, existieran aspectos no previstos de manera expresa en el Contrato de Concesion.
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Modificaciones contractuales

21.  Finalmente, a lo largo del periodo de vigencia de la concesion, el Contrato de Concesion ha sido
objeto de cinco modificaciones contractuales, de acuerdo con el siguiente detalle:

Cuadro N° 2: Modificaciones contractuales

Adenda 1
Fecha de suscripcion: 10 de marzo del 2000

Incorporacion de una relacion de equipos, repuestos, y material rodante en

Principales temas: ) - )
P la lista de bienes de la Concesion.

Adenda 2
Fecha de suscripcion: 13 de enero de 2003
Sustituyé el numeral 7.1 de la clausula Séptima del Contrato de Concesién,

Principales temas: referido a la tarifa de uso de via, a fin de exonerar del pago de dicha tarifa a
las unidades que transporten gratuitamente residuos solidos.

Adenda 3

Fecha de suscripcion: 28 de octubre de 2003

Principales temas: Ampliar por un periodo de 5 afios el plazo de la Concesion.
Adenda 4

Fecha de suscripcion: 29 de enero de 2011

Tuvo por objeto efectuar precisiones sobre el alcance de la responsabilidad
del Concesionario por los dafios y perjuicios que cause su operador
vinculado y precisiones sobre el rol del Ositran como organismo técnico en
el procedimiento de aprobacion de adendas.

Adenda 5
Fecha de suscripcion: 14 de agosto de 2013

Tuvo por objeto incluir en el anexo N° 3 — Listado de bienes de la Concesion,
material rodante adicional, pasando de 70 a 72 vagones.

Fuente: Ministerio de Transportes y Comunicaciones.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

Principales temas:

Principales temas:

I.3. Area de influencia

22. El area de influencia de la Concesion del Ferrocarril del Sur y Sur Oriente cubre la zona sur del
pais, especificamente los departamentos de Arequipa, Puno y Cusco, por donde transcurren los
casi 1000 kildbmetros de infraestructura férrea. La Concesion constituye el principal medio para
el transporte de carga de la zona sur, en particular para productos minerales, permitiendo asi el
acceso de dichos productos a los distintos mercados de comercializacion en el exterior a través
del Terminal Portuario de Matarani. Asimismo, constituye un importante medio de transporte de
pasajeros nacionales e internacionales hacia Machu Picchu, el principal destino turistico del pais.

23. La Concesion consta de dos tramos: Sur y Sur Oriente:

e El Ferrocarril del Sur posee una longitud de 854 km y se extiende desde el Terminal
Portuario de Matarani en Arequipa hasta el Cusco conectando las ciudades de Mollendo,
Matarani, Arequipa, Puno, Juliaca y Cusco. Su principal actividad es el transporte de
carga.

e El Ferrocarril del Sur Oriente cuenta con una longitud de 134 km y une la ciudad del
Cusco con el Santuario de Machu Picchu (la Concesion alcanza hasta la Estacion
Hidroeléctrica); este tramo es utilizado principalmente para el transporte de pasajeros
hacia Machu Picchu.
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24.

25.

26.

27.

llustracién N° 1: Ferrocarril Sur y Sur Oriente

Esta concesién tiene una

longitud de 988 km,
dividida en los siguientes
tramos:

1. Ferrocarril del Sur
* Tramo Mollendo - Arequipa (165 km). “<
* Tramo Arequipa - Juliaca(304 km).

* Tramo Juliaca - Puno (47 km).
* Tramo Juliaca - Cusco (338 km).

2. Ferrocarril Sur Oriente
* Tramo Cusco - Hidroeléctrica (121 km).
* Tramo Pachar - Urubamba (13 km).

MOLLENDO

Fuente: Contrato de Concesion.
Elaboracién: Gerencia de Regulaciéon y Estudios Econdmicos del Ositran.

1.4. Principales activos

Segun la informacion contenida en el Plan de Negocios del Concesionario, la principal
infraestructura con la que contaba la concesion del Ferrocarril del Sur y Sur Oriente al mes de
diciembre de 2025 incluia como activos principales su area matriz, las estaciones y paraderos,
asi como el sistema de comunicaciones.

Asi, el area matriz de la Concesion comprende los terraplenes o franjas de derecho de via, sus
correspondientes vias férreas, puentes, tlineles, zig-zags, pasos a nivel, desvios, sistemas de
sefalizacion, sistemas de telecomunicaciones, alcantarillas, muros de contencién, entre otros.
Se divide en:

Ferrocarril del Sur

- Tramo Mollendo-Matarani-Arequipa (147 km mas 18 km Ramal Mollendo)
- Tramo Arequipa-Juliaca (304 km)

- Tramo Juliaca-Puno (47 km)

- Tramo Juliaca-Cusco (338 km) Ferrocarril del Sur Oriente

Ferrocarril del Sur — Oriente

- Tramo Cusco-Hidroeléctrica (121 km mas 13 km Ramal Urubamba)

La Linea Férrea del ferrocarril del Sur Oriente es de Trocha Angosta la cual tiene un ancho de
via de 36 Pulgadas o0 0,914 metros.

El Ferrocarril Transandino cuenta con un total de 65 estaciones ubicadas a lo largo de la
infraestructura ferroviaria, distribuidas como se detalla a continuacion:

Ferrocarril del Sur

- 13 estaciones a lo largo del tramo Matarani/Mollendo — Arequipa:
- 16 estaciones en el tramo Arequipa — Juliaca — Puno:
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29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

- 25 estaciones en el Tramo Juliaca — Cusco.

Ferrocarril Sur Oriente

- 11 estaciones en el Tramo Cusco — Hidroeléctrica.

Asimismo, la Concesion cuenta con un moderno sistema de telecomunicaciones basado en el
programa TWS (Track Warrant System AS-400) que cubre toda la infraestructura concesionada.
Conforme esta establecido en la clausula 7.4 del Contrato de Concesion, los Operadores
Ferroviarios estan obligados a interconectarse al sistema de telecomunicaciones de Fetransa de
tal forma que por este medio el Centro de Control de Operaciones de las respectivas
autorizaciones para el uso de via en los horarios y frecuencias que les fueron asignadas, y de
este modo, garantizar la interconexiéon permanente entre el comando de los trenes con las
estaciones y vehiculos auxiliares.

OFERTA DE SERVICIOS PRESTADOS

Segun el Contrato de Concesion, la explotacion de la Concesion se realizard mediante el
aprovechamiento de los bienes de la Concesion, los Servicios de Transporte Ferroviario que este
contrato autoriza al Concesionario a desarrollar y de los Servicios Complementarios.

La explotacién de los bienes de la concesion puede realizarse mediante el otorgamiento de
acceso a la via férrea y el arrendamiento de material tractivo y/o rodante a los operadores de
transporte ferroviario de pasajeros y carga.

Los servicios de transporte ferroviario que puede brindar el Concesionario son las operaciones
de embarque y desembarque; carga y descarga; mantenimiento de material tractivo y/o rodante;
las operaciones vinculadas con la sefalizacién, telecomunicaciones y electricidad; entre otras
que sean posibles desarrollar para la explotacion de servicios de transporte ferroviario. Sin
embargo, el Concesionario no puede brindar directamente el servicio de transporte ferroviario de
pasajero y/o carga.

Los servicios complementarios se definen como todas aquellas actividades econémicas que
sean posibles de desarrollarse y siempre que con su desarrollo no afecten el de los Servicios de
Transporte Ferroviario. Sobre este punto, el Concesionario tiene la exclusividad en la prestacion
de estos, los cuales podran realizarse directamente por el Concesionario o a través de terceros.

De lo anterior, los servicios que oferta el Concesionario y por los cuales percibe ingresos son el
acceso a la via, alquiler del material tractivo y/o rodante y alquiler de espacios. De estos tres
servicios, el acceso a la via es el Unico que esta sujeto a regulacion tarifaria, por el cual el
Concesionario tiene derecho al cobro de dos tarifas: una por el tramo sur y otro por el tramo sur-
oriente. Para el alquiler de material tractivo y/o rodante se establece un precio y, para los
espacios de alquiler, tales como andenes, oficinas o bafios, se implementa un cargo de acceso.

DEMANDA DE SERVICIOS PRESTADOS

Previo a la caracterizacion de la demanda de los servicios que brinda el Concesionario, en la
presente seccidn se analiza los servicios que este presta de manera indirecta a través de los
operadores de transporte ferroviario. Estos corresponden a los servicios de transporte ferroviario
de pasajeros y de carga. Ello se debe a que una comprension integral de dichos servicios
contribuye a explicar mejor las caracteristicas de los servicios que el Concesionario brinda
directamente.

Los servicios de transporte ferroviario de pasajeros y de carga se prestan en ambos tramos de
la Concesién. No obstante, en el tramo Sur existe un Unico operador que brinda dichos servicios:
la empresa Peru Rail S.A. (en adelante, Perurail), la cual se encuentra vinculada societariamente
al Concesionario. Por su parte, en el tramo Sur-Oriente existen dos operadores para el servicio
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36.

37.

38.

39.

de transporte ferroviario de pasajeros, Perurail e Incarail'®, pero solo un operador para el servicio
de transporte ferroviario de carga, Perurail.

Servicio transporte de
carga:

operador Perurail
Tramo Sur
Servicio transporte de
pasajeros:
operador Perurail

Servicio transporte de
carga:

operador Perurail
Tramo Sur
Oriente

Servicio transporte de
Pasajeros:
Operadores Perurail e Incarail

Es asi que, en esta seccion, ademas de una breve introduccién de los servicios brindados por el
Concesionario, se presenta informacién sobre la evolucién en kildmetros recorridos del material
tractivo y/o rodante, segun tramo; trafico de pasajeros y de carga de manera general y de manera
desagregada por tramos y por tipo de productos, de corresponder, la cual ha sido obtenida de
los formatos estadisticos mensuales remitidos por Fetransa al Portal Web del Programa
Declaracién Estadistica (PDE)"".

lll.1. Servicio de acceso a la via

El Concesionario, en su calidad de administrador de la via férrea, tiene la facultad y la obligacion
de establecer los horarios de circulacién de los trenes con base en criterios técnicos, tales como
la capacidad de la via férrea, la optimizacion de su uso, los intervalos entre trenes, las distancias
minimas de seguridad, las restricciones de velocidad en la linea férrea, entre otros aspectos,
conforme a lo dispuesto en el Reglamento Nacional de Ferrocarriles. Asi, el grado de utilizacion
de la via férrea depende de los horarios establecidos por el concesionario, los cuales deben ser
publicados en su pagina web'2.

Los operadores del servicio ferroviario pueden solicitar la asignacion o modificacion de horarios
para la utilizacién de la via férrea a fin de prestar los servicios de transporte de carga y pasajeros,
siendo que Fetransa debe evaluar la factibilidad de los horarios solicitados.

Como se ha mencionado en parrafos anteriores, el acceso a la via se puede proveer de dos
maneras: (i) a través de una negociacion directa; o, (ii) en caso dos operadores deseen usar al
mismo tiempo el mismo segmento de la via, el acceso debe otorgarse mediante un proceso de

Es importante indicar que hasta los primeros diez afios de Concesion (hasta agosto de 2009), dicho servicio era brindado
unicamente por Perurail y que, en agosto de 2009, el Concesionario suscribié dos contratos de acceso a la via férrea con
dos nuevos operadores Incarail y Andean Railways Corp. S.A. para que estos brinden los servicios de transporte ferroviario
de pasajeros en la ruta Ollantaytambo — Machu Picchu — Ollantaytambo.

Posteriormente en 2013, las empresas Incarail y Andean Railways Corp. S.A. desarrollaron un proceso de fusiéon y desde
ese afio operan como una sola firma bajo el nombre de Incarail, por lo que, a partir de dicho afio, solo dos operadores
ferroviarios atienden la demanda de turistas que visitan el santuario nacional de Machu Picchu.

El Ositran, en ejercicio de su funcién supervisora contemplada en los articulos 11, 13 y 26 del Reglamento General de
Supervision, aprobado por Resolucién de Consejo Directivo N° 024-2011, dispuso, en septiembre de 2013, que todas las
entidades concesionarias bajo su ambito declaren la informacion estadistica de las operaciones, explotacién y/o recaudacion
conforme a un conjunto de formatos digitales estandarizados al correo electrénico declaracion.estadistica@ositran.gob.pe;
siendo éste un mecanismo adoptado por el Supervisor para organizar y administrar la informacion estadistica. Desde abril
de 2022, la entrega de dicha informacion se viene realizando a través del Portal Web del Programa Declaracién Estadistica
(PDE), el cual consiste en una interfaz web, como mecanismo para la declaracién estadistica por parte de las entidades
prestadoras bajo ambito de OSITRAN, reemplazando al correo electrénico u otros mecanismos actuales, con la incorporacion
de parametros para la validacion de la informacién que permite la revision y verificacion de la informacion entregada.
http://www.ferrocarriltransandino.com/index1.htm
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subasta. Sin embargo, independiente de la forma en la que se accede a la via, el Concesionario
debe materializar el ingreso de los operadores a través de un contrato de acceso con los
operadores ferroviarios.

40. En tal sentido, en el cuadro N° 3 se muestra la relaciéon de contratos de acceso que se han
suscrito a partir del ingreso de los nuevos operadores hasta el afio 2022'3, cuya vigencia se
prolonga hasta 2026 (con Incarail) y 2027 (con Perurail). Una de las caracteristicas de los
contratos suscritos es que todos se dieron via negociacion directa, es decir, a pesar de la
existencia de dos operadores en el mercado ninguno presentoé interés por los horarios que su
competidor estaba renovando o por los horarios nuevos que este estaba solicitando al
Concesionario.

Cuadro N° 3: Contratos de acceso a la via férrea del FSO

Empresa Tramo Desde Hasta Suscrito Principales temas Tipo de acceso

Se redujo el numero de horarios en el tramo FSO
31/08/2009  31/08/2009 31/08/2009 respecto al contrato anterior para darle acceso a los
nuevos operadores. 1/

Negociacién
directa

Se dio acceso a nuevos horarios en el sub-tramo Negociacion

18/08/2010  31/08/2009  18/08/2010 Hidroeléctrica - Machu Picchu - Hidroelectrica. directa

Se dio acceso a nuevos horarios en el sub-tramo Negociacion

11711/2010  31/08/2009  11/11/2010 Urubamba - Ollanta - Urubamba. directa

Se unifica los contratos anteriores y aumenta el

19/09/2019  26/07/2011 periodo de vigencia. 2/

Perurail FSOyFS Se otorga acceso a nuevos horarios en el subtramo
26/05/2015  19/09/2022  26/05/2015 Ollanta-Machu Picchu-Ollanta y se aumenta el
periodo de vigencia.

Negociacién
directa

Se otorga acceso a nuevos horarios en el subtramo Negociacion

21/04/2017  19/09/2022  21/04/2017 Aguas Caliente — Hidroeléctrica - Aguas Caliente. directa

Se otorga acceso a nuevos horarios en el subtramo
21/04/2017  19/09/2022 06/07/2017 Urubamba - Ollanta - Urubamba y se modificé dos
horarios en el tramo FS

Negociacién
directa

21/04/2017  19/09/2027  06/04/2022 Contrato de acce:_;o ala via en los mismos horarios Neg.oaaaon
del contrato anterior 3/ directa
Negociacién

19/09/2009 31/12/2011  31/08/2009 Contrato de acceso a la via. )
directa

Contrato de acceso a la via en los mismos horarios Negociacion

01/01/2012  31/12/2014  26/07/2011 del contrato anterior. 4/ directa

Contrato de acceso a la via en los mismos horarios
01/06/2015 31/05/2018  29/04/2015 del contrato anterior y se amplia horarios en sub-
tramo Cusco - Poroy - Cusco. 5/

Negociacion
directa

12/09/2016  31/05/2018  05/09/2016 Se otorga acceso a nuevos horarios en el subtramo Negpmamon
Ollanta — Poroy - Ollanta directa

Incarail FSO . . .

Contrato de acceso a la via en los mismos horarios

del contrato anterior y amplia horarios en el sub- Negociacién

tramo Cusco - Ollanta - Cusco y Aguas Caliente — directa

Hidroeléctrica - Aguas Calientes. 6/

01/08/2017  31/05/2021  01/08/2017

Contrato de acceso a la via en los mismos horarios Negociacién

01/06/2021  31/05/2026  28/05/2021 del contrato anterior 7/ directa

1/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 01 de marzo de 2007

2/ Respecto a los contratos de acceso suscritos el 31 de agosto de 2009, 18 de agosto de 2010 y 11 de noviembre de 2010
3/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 21 de abril de 2017

4/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 31 de agosto de 2009

5/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 26 de julio de 2011

6/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 29 de abril de 2015

7/ Respecto al contrato de acceso suscrito el 1 de agosto de 2017

Fuente: Contrato de acceso a la via publicados por el Concesionario.

Elaboracioén: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

3 No se ha considerado los contratos suscritos entre el Concesionario y Andean Railways Corp. S.A.
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41.

42.

43.

44,

Otra de las caracteristicas que se presenta en los contratos de acceso a la via suscritos es que
respecto a los horarios que los operadores de transporte ferroviarios ya tienen contratos vigentes
se amplian su periodo de vigencia por 3 afios seguidos. Sin perjuicio de ello, el contrato suscrito
el 31 de agosto de 2009 entre el Concesionario y su empresa vinculada, Perurail, tuvo una
vigencia de 10 afios, mientras que el periodo de vigencia suscrito con el otro operador ferroviario,
Incarail, tuvo un periodo de vigencia de 3 afos.

Al ano 2025, el Concesionario mantiene vigente el contrato suscrito con Perurail el 6 de abril de
2022, con vigencia hasta septiembre de 2027. En ese sentido, el 18 de diciembre de 2024 y 27
de octubre del 2025, se firmé la primera y segunda adenda, respectivamente, a dicho contrato™,
mediante la cual se modificaron los horarios de diversos trenes, tanto en el sentido de ida como
de retorno, en los ferrocarriles del Sur y Sur Oriente. Por otro lado, al cierre de 2025, sigue vigente
el contrato suscrito con Incarail el 28 de mayo de 2021, cuya vigencia se extiende hasta mayo
de 2026.

Por otro lado, la unidad de cobro del acceso a la via esta en funcion de cada kildbmetro recorrido
de cada unidad de vagon, autovagoén y coche, cargada o descargada, conforme esta regulado
en la Clausula 7 del Contrato de Concesién. Es decir, la forma de mediciéon es el numero de
kilbmetros recorridos por cada unidad de vagén, autovagon o coche.

En el afio 2025, se registrd un total de 26,7 millones de kildmetros recorridos del material tractivo
y/o rodante, lo que representa una reduccion de 0,8 millones de kildmetros en comparacion con
el afo anterior, equivalente a una disminucion del 3,0 %. De manera desagregada, el tramo Sur
reportd una reducciéon de 1,0 millones de kildbmetros (-4,4 %), ello debido principalmente a la
suspensioén temporal de las operaciones por derrumbes a finales del mes de enero del 2025. Por
su parte, el tramo Sur Oriente registré un aumento de 0,1 millones de kildbmetros respecto a 2024
(+2,4 %), a pesar de la suspension de las operaciones ferroviarias en el tramo Ollantaytambo —
Machupicchu - Hidroeléctrica, por deslizamientos de piedras, protestas y bloqueos ocurridos
durante el mes de mayo del 2025'.

Grafico N° 1: Kilometros recorridos del material tractivo y/o rodante, segun tramo, 2018-2025
(En millones de km recorridos y porcentaje)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdémicos del Ositran.
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Adenda al contrato de acceso a la via férrea, suscrito entre Ferrocarril Transandino S.A. y Perurail S.A. Disponible en:
https://www.ferrocarriltransandino.com/Adenda_Contrato Acceso_via ferrea FT-PR.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Segunda_Adenda Contrato_de Acceso Via FT-Perurail.pdf

Comunicados de Ferrocarril Transandino S.A. sobre el particular. Disponible en:
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2021Enero25.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2028Enero25.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2009%20MAY %202025.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2013.05.25%20FE.pdf
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45. De lo anterior, se observa que el tramo Sur redujo su participacion en el total de kilémetros
recorridos de la Concesion al pasar de 80 % a 79 % entre 2024 y 2025. Por su parte, el tramo
Sur Oriente incremento su participacion de 20 % a 21 % en el mismo periodo. Ello se encuentra
en linea con el mayor trafico de pasajeros registrado en dicho tramo durante 2025, que alcanz6
321 224 pasajeros adicionales respecto de 2024.

46. En cuanto a los tipos de material tractivo y rodante que se movilizan por los tramos Sur y Sur
Oriente, se presentan distintas caracteristicas, segun el tramo de que se trate. En efecto, en el
tramo Sur, los vagones tienen una importante participacion en los kildmetros recorridos,
alcanzando en el 2025 el valor de 80 %, debido principalmente al traslado de minerales en dicho
tramo.

Grafico N° 2: Participacion por tipo de material tractivo y rodante 2018 - 2025

(Porcentaje)
Tramo Sur
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Economicos del Ositran.

47. Encambio, el tramo Sur Oriente se caracteriza por el uso principal del coche. En efecto, en 2025,
el coche represento el 58 % de los kildmetros recorridos en el tramo, seguido por los autovagones
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48.

49.

50.

51.

52.

53.

con una participacion de 22 %, el cual constituye un tipo de material rodante que no se utiliza en
el tramo Sur.

Finalmente, estas diferencias en el material tractivo y rodante que se moviliza por cada tramo se
explican por el mercado que atiende cada tramo, que como se vera mas adelante con mayor
detalle, el tramo Sur atiende, principalmente, el mercado de transporte ferroviario de carga;
mientras el tramo Sur Oriente tiene mayor importancia el mercado de transporte ferroviario de
pasajeros.

lll.2. Servicio de alquiler de material tractivo y/o rodante

El servicio de alquiler del material tractivo y/o rodante se concreta con la firma de un contrato de
alquiler. En tal sentido, una primera aproximacion a la medicién de la demanda son los contratos
suscritos entre el Concesionario y las empresas que han alquilado el material tractivo y/o rodante.

En particular, desde el inicio de la Concesion hasta el 2020, la totalidad del material tractivo y/o
rodante ha sido alquilado a la empresa vinculada con el Concesionario, habiéndose celebrado 5
contratos de arrendamiento entre Fetransa y Perurail. El primero se celebrd en el afio 1999; sin
embargo, dada la necesidad de modificar algunos términos y condiciones pactadas, las partes
decidieron resolver dicho contrato y suscribir un segundo contrato el 1 de agosto de 2000 con
una vigencia de 10 afios. Empero, el plazo fue reducido a 6 afios a efectos de guardar
concordancia con las disposiciones previstas en el articulo 1688° del Cddigo Civil.

Adicionalmente, durante la ejecucién del segundo contrato de arrendamiento, en particular en el
afio 2006, Perurail celebré un contrato de manipuleo, carga y transporte bimodal con la minera
Cerro Verde'®, lo cual requeria que se acondicione el material tractivo y rodante a las
necesidades del transporte del concentrado de cobre. Esto implicaba realizar importantes
inversiones por parte de Perurail, por lo que el contrato se dejoé sin efecto y se celebré un nuevo
contrato (el tercero) con vigencia hasta enero de 2012.

Durante la vigencia del tercer contrato surgi6 la necesidad de acondicionar parte de los bienes
objeto de dicho contrato a necesidades especificas, tanto en las unidades destinadas a la
prestacion del servicio de carga como a la de pasajeros, motivo por el cual, en mayo del 2009,
las partes acordaron dejar sin efecto y resolver el tercer contrato de arrendamiento y suscribir un
cuarto contrato de arrendamiento.

En mayo de 2015, surge la necesidad por parte de Perurail de atender un importante incremento
en el transporte de concentrado de minerales en virtud del contrato de transporte que este habia
suscrito con Cerro Verde y otros proyectos mineros. En tal sentido, Fetransa y Perurail deciden
resolver el cuarto contrato de arrendamiento y firmar uno nuevo, el cual tuvo vigencia hasta mayo
de 2021 (quinto contrato). Posteriormente a ello, se realiz6 la suscripcion de un Sexto Contrato
de arrendamiento de material tractivo y rodante. En ese sentido, a diciembre de 2025, el
Concesionario tiene solo un contrato de arrendamiento con su empresa vinculada y finaliza en
mayo de 2027, donde el monto del alquiler se ha duplicado respecto al Contrato que finalizé en
mayo de 2021.

16

Como parte del inicio de explotacion del referido proyecto minero.
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55.

56.

Cuadro N° 4: Contratos de arrendamiento del material tractivo y rodante

Empresa

Contrato . Desde Hasta
arrendataria
Primer contrato 21/09/1999 21/09/2009
Segundo contrato 01/08/2000 31/07/2006
Tercer contrato Perurail 01/01/2006 02/01/2012
Cuarto contrato 18/05/2009 18/05/2015
Quinto contrato 14/05/2015 14/05/2021
Sexto contrato 06/05/2021 06/05/2027

Fuente: Contratos de arrendamiento suscritos entre Fetransa y Perurail.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

l11.3. Servicios en el mercado downstream

Como se ha explicado, el Concesionario no puede brindar directamente los servicios de
transporte ferroviario de pasajeros ni de carga, aunque el Contrato de Concesion permite que
estos sean prestados por un operador vinculado. Por ello, a lo largo de la vigencia de la
Concesion, dichos servicios han sido brindados a través de su empresa vinculada, Perurail.
Asimismo, como se ha sefalado, existe otro operador no vinculado que presta el servicio de
transporte ferroviario de pasajeros en el tramo Sur Oriente.

En tal sentido, en el caso del Tramo Sur de la concesion, el servicio de transporte de carga y de
pasajeros es brindado exclusivamente por el operador vinculado (Perurail). En tanto, en el caso
del tramo Sur Oriente, el servicio de transporte ferroviario de pasajeros se ofrece en régimen de
duopolio, al ser brindado por Perurail e Incarail.

a) Trafico de Pasajeros

Durante el 2025, la Concesionaria enfrentd paralizaciones en sus operaciones ferroviarias,
debido a conflictos sociales y eventos naturales ocurridos en el tramo Sur Oriente. En efecto,
entre el 21 y el 30 de enero de 2025, la Concesionaria suspendioé las operaciones ferroviarias en
el tramo Cusco-Urcos del Ferrocarril Sur Oriente, debido al desplome de una tuberia de
conduccién de agua que obstaculizé el paso de los trenes. Este hecho fue consecuencia de un
derrumbe ocurrido en el kildbmetro 290.800 de la via Juliaca—Cusco, en el sector de
Andahuaylillas'’. Asimismo, la Concesionaria reporté la suspensién de las operaciones
ferroviarias entre Machu Picchu e Hidroeléctrica el 9 de mayo del 2025, debido a deslizamientos
de rocas y tierra ocurridos en el PK 114.200'8. En ese mismo sentido, la Concesionaria mantuvo
suspendidas las operaciones ferroviarias en el tramo Cusco - Ollantaytambo — Cusco en el
ferrocarril del sur oriente y el tramo Cusco — Juliaca - Puno y Juliaca - Imata del ferrocarril el 14
de mayo 2025, por convocatoria a manifestaciones de protesta por diferentes organizaciones
sociales en el sur del pais'®. Finalmente, debido a la colision de dos trenes de los operadores
Inca Rail S.A. y Perurail S.A. en el PK 94+200 del sector Pampacahua se suspendieron los
servicios entre el 30 y 31 de diciembre. Pese a estos eventos que produjeron suspensiones del
servicio, destaca que, al cierre del afio 2025, el trafico total de pasajeros en los tramos Sur y Sur
Oriente haya alcanzado los 3,5 millones, cifra superior en un 10,2 % al numero de pasajeros
movilizados en 2024 (3,1 millones de pasajeros). De esta manera, por segundo afio consecutivo
el nivel registrado en 2025 supero6 los niveles prepandemia alcanzados hasta el afio 2019 (2,9
millones de pasajeros).
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Comunicado importante de Ferrocarril Transandino S.A. Disponible en:
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2021Enero25.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2022Enero25.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2024Enero25.pdf
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2028Enero25.pdf
Comunicado importante de Ferrocarril Transandino S.A. Disponible en:
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2009%20MAY %202025.pdf
Comunicado importante de Ferrocarril Transandino S.A. Disponible en:
https://ferrocarriltransandino.com/Comunicado%20FTSA%2013.05.25%20FE.pdf
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57. Conforme se aprecia en el siguiente grafico, el tramo Sur Oriente es el que ha concentrado casi
la totalidad de pasajeros movilizados, siendo que, en 2025 el nUmero de pasajeros transportados
por dicha ruta represento el 99,2 % del total. Ello en concordancia al ligero creciente nimero de
turistas que utilizan el ferrocarril para sus visitas al Santuario Histérico de Machu Picchu. En
efecto, en 2025 la cifra de visitantes a la ciudadela inca superd en 2,3 % al nivel registrado en
20242, En tanto, el trafico de pasajeros en el tramo Sur es reducido (solo de 27 819 en 2025).

Grafico N° 3: Trafico anual de pasajeros, 2011 — 2025
(En millones de pasajeros)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

58. En términos de pasajeros-kilometro, es decir, la cantidad total de kilbmetros recorridos por los
pasajeros, se observa una participacion reducida del tramo Sur, que ha oscilado entre el 3 % y
el 7 % (con excepcion del 2021). En 2025, dicha participacion fue del 7,0 % (Grafico N° 4). Esta
baja participacion se explica, en parte, por la diferencia en la extension de los tramos: mientras
el tramo Sur Oriente abarca 134 kildmetros, el tramo Sur comprende 854 kildGmetros.

Grafico N° 4: Estructura porcentual del trafico de pasajeros por tramo, 2011-2025
(En pasajeros-kildmetro)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

20 Ver el Reporte Regional de Turismo Cusco 2025. Disponible en:
https://cdn.www.gob.pe/uploads/document/file/7909726/6659083-reporte-regional-de-turismo-cusco-diciembre-

2025.pdf?v=1769696408.
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59. Al analizar la distribucion del tréfico de pasajeros segun ruta especifica dentro de los tramos Sur
y Sur Oriente se aprecia que, en el 2025, el numero total de pasajeros del tramo Sur se
incremento en 2398 pasajeros (+9,4 %), de manera similar, la cantidad de pasajeros-kildmetro
crecid de manera significativa equivalente a 981 424 pasajeros-kildbmetro. La principal ruta del
tramo Sur en 2025 es la comprendida entre la estacion de Wanchac y Puno Estacién en ambos
sentidos (ida y vuelta).

60. De otro lado, el tramo Sur Oriente (que atiende la demanda de turistas que se movilizan hacia la
estacion de Aguas Calientes en Machu Picchu) cuenta con estaciones intermedias desde donde
también se puede partir hacia la ciudadela inca, siendo este tramo el que transporta el mayor
flujo de pasajeros. Ahora bien, el trafico de pasajeros en dicho tramo experimenté un aumento
del 10,2 % (0,3 millones de pasajeros) en comparacion con lo registrado el afio anterior.
Asimismo, la cantidad de pasajeros-kildmetro se increment en un 7,2 % durante 2025.

Cuadro N° 5: Variacion anual del trafico de pasajeros por ruta, 2024-2025

Pasajeros Miles de pasajeros - km

RUTAS 2024 2025 Var. anual 2024 2025 Var. anual
Tramo Sur 25 421 27 819 9,4% 10 705 11 686 9,2%
Cusco Wanchac - Puno Estacion 21395 24714 15,5% 8218 9493 15,5%
Puno Estacion - Cusco Wanchac
Cusco Wanchac - Arequipa
Arequipa . CUSCo Wanchac 2643 2820 6,7% 1 954 2085 6,7%
Cusco Wanchac - Puno Muelle
Puno Muelle - Cusco Wanchac 1383 255 -81.6% 533 98 -81.6%
Otras rutas 0 30 - 0 11 -
Tramo Sur Oriente 3111162 3429988 10,2% 144 543 154 907 7,2%
Estacion Aguas Calientes (Machu Picchu) - Ollantaytambo
Ollantaytambo - Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu) 2660755 2971111 7% 114720 128 055 11.6%
Poroy - Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu)
Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu) - Poroy 136 901 130 853 4.4% 12677 12117 ~4.4%
Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu) - Hidroeléctrica
Hidroeléctrica - Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu) 88 867 123428 38,9% 995 1382 38,9%
Cusco - Estaciéon Aguas Calientes (Machu Picchu)
Estacién Aguas Calientes (Machu Picchu) - Cusco 98 182 71473 ~27,2% 10643 7748 ~27.2%
Otras rutas 126 457 133 123 5,3% 5 508 5 605 1,8%
Total 3136 583 3457 807 10,2% 155 248 166 593 7,3%

Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdémicos del Ositran.

61.

62.

Como se indicd, el tramo Sur Oriente atiende principalmente la demanda de turistas que visitan
el santuario nacional de Machu Picchu, motivo por el cual después de 10 afos de operacion de
la Concesion, otras firmas, como Incarail en el 2009 y Andean Railways en el 2010%', entraron a
competir con Perurail. En 2013, ambas empresas competidoras de Perurail desarrollaron un
proceso de fusion empresarial y desde esa fecha operan como una sola firma bajo el nombre de
Incarail.

La entrada de Incarail ha generado que Perurail disminuya gradual pero sostenidamente su
porcentaje de participacion de mercado entre los afios 2009 y 2019 al pasar de 91 % en 2010 a
76 % en 2019. No obstante, en el 2020, este operador vinculado aumentd su participacion de
mercado a 83 % y en el 2021 su participacion alcanzé inclusive el 89 %, en un contexto de
restricciones en el aforo debido a la crisis del COVID-19. Sin embargo, a partir de 2022, la
participacion de Perurail comenz6 a disminuir, alcanzando un 76 % en 2025. Paralelamente,
Incarail aumenté su participacion de mercado, pasando del 20 % en 2022 al 24 % en 2025.

21

Dicho operador firmé contrato con el Concesionario en agosto de 2009, pero recién en el 2010 inicié operaciones.

Organismo Supervisor de la Inversion en Infraestructura de Transporte de Uso Publico - Ositran 21/50



63.

64.

65.

66.

Grafico N° 5: Participacion del trafico de pasajeros del tramo Sur Oriente por
operador ferroviario, 2010 — 2025
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

Por su parte, en el tramo Sur, el servicio de transporte de pasajeros es atendido Unicamente por
la empresa vinculada al Concesionario, Perurail, lo que puede explicarse por la baja demanda
por dicho servicio.

Lo resefiado anteriormente explica porque el material tractivo y rodante mas utilizado en el tramo
Sur Oriente son coches y autovagones, pues su principal utilidad es desplazar personas. En
contraste, en el tramo Sur existe una importante participacién de los vagones y nula participacion
de los autovagones.

b) Trafico de Carga

En lo que respecta al servicio de transporte de carga en la Concesién del Ferrocarril del Sur y
Sur Oriente, en 2025 se registré una reduccion de 4,7 % en el volumen transportado respecto de
2024, alcanzandose los 2,9 millones de toneladas. No obstante, este volumen superd por tercer
afio consecutivo el nivel registrado antes de la pandemia, que en 2019 fue de 2,8 millones de
toneladas. Asimismo, cabe sefialar que la carga movilizada promedié 1,1 millones de toneladas
anuales durante el periodo 2012-2015, mientras que entre 2016 y 2024 el promedio ascendi6 a
2,9 millones de toneladas. Este comportamiento responde, en parte, a que la actividad minera —
principal generadora de carga en la concesion— no interrumpié sus operaciones durante la
pandemia.

El incremento significativo de la demanda por el servicio de transporte de carga prestado por
Perurail desde 2016 se explicé porque en dicho afio el proyecto minero Las Bambas (ubicado en
el departamento de Apurimac) entré en su fase de operacion comercial; y, por la ampliacion de
la capacidad instalada del proyecto minero Cerro Verde en Arequipa, ampliacion que triplicé la
capacidad de concentracion de minerales, con lo cual la producciéon de minerales en el ambito
de influencia de la Concesién experimentd un crecimiento notable.
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Grafico N° 6: Evolucion del volumen de carga transportada, 2012-2025
(En miles de toneladas)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

67. A diferencia del trafico de pasajeros que se concentra principalmente en el tramo Sur Oriente, el
transporte de carga se realiza predominantemente a lo largo del tramo Sur. En efecto, a través
de la via férrea de dicho tramo se transportd el 99,3 % del total de carga movilizada por la
Concesion en 2025. Como se aprecia del grafico anterior, histéricamente, el volumen de carga
movilizada a través del tramo Sur Oriente se ha caracterizado por ser bastante reducido en
comparacioén con los volumenes transportados en el tramo Sur.

68. Al analizar la distribucion de la carga transportada por rutas especificas, se observa que la
principal ruta a través de la cual se movilizaron los mayores flujos de carga es La Joya — Islay en
Arequipa??, siendo que en el 2025 dicha ruta concentro el 60,5 % de la carga del tramo Sur,
seguida de la ruta Estacion Pillones — Islay al participar del 39,0 % del transporte total de carga.
De manera conjunta, ambas rutas alcanzaron el 99,5 % de participacién en el volumen de carga
transportado por el tramo Sur.

69. En el tramo Sur Oriente, la mayor cantidad de carga se movilizé en la ruta comprendida entre
Cusco San Pedro y Aguas Calientes (ida y vuelta), las cuales concentraron el 48,9 % del total de
carga en 2025. La segunda ruta importante en este tramo es Izcuchaca — Aguas Calientes, entre
ida y vuelta, movilizé un total de 4372 toneladas, lo que implicé un crecimiento de 0,2 % en
comparacioén con lo transportado el afio anterior.

22 Cabe precisar que la estacion de La Joya constituye uno de los ejes principales del sistema de transporte bimodal que Perurail

ofrece a sus usuarios para el transporte de concentrados de minerales. Dicho sistema se inicia con el transporte de la
mercancia en camiones desde las minas hasta la estacion de La Joya; en la estacion de La Joya se produce la transferencia
de la mercancia de los camiones a los vagones de los trenes y desde alli se transporta la mercancia en tren hasta Islay,
donde se ubica el Puerto de Matarani.
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Cuadro N° 6: Variacion anual del trafico de carga por ruta, 2024-2025

RUTAS TONELADAS MILES DE TONELADAS - KM
2024 2025 Var. anual 2024 2025 Var. anual

Sur 3046 708 2905 291 -4,6% 442 627 428 572 -3,2%
La Joya - Islay 1881099 1756493 -6,6% 110 609 103 282 -6,6%
Estacion Pillones - Islay 1155329 1134482 -1,8% 324 070 318 222 -1,8%
Mollendo - Juliaca 464 12845 2668,3% 213 5908 2668,3%
Mollendo - Desvio Petroperu 9816 1471 -85,0% 7735 1159 -85,0%
Sur Oriente 25141 21456  -14,7% 2098 1846 -12,0%
Cusco San Pedro - Aguas Calientes (Machu Picchu) 8 109 7 330 -9,6% 881 796 -9,6%
Aguas Calientes (Machu Picchu) - Cusco San Pedro 3862 3166  -18,0% 419 344 -18,0%
Paradero Izcuchaca - Aguas Calientes (Machu Picchu) 2717 2 686 -1,1% 217 215 -1,1%
Pachar - Aguas Calientes (Machu Picchu) 5853 1777  -69,6% 290 88 -69,6%
Aguas Calientes (Machu Picchu) - Paradero Izcuchaca 1647 1686 2,4% 132 135 2,4%
Aguas Calientes (Machu Picchu) - Pachar 358 289  -19,3% 18 14 -19,3%
Otras rutas 2595 4522 74,3% 142 255 79,4%
Total general 3071849 2926 747 -4,7% 444 725 430 418 -3,2%

Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

70. Con relacion al tipo de carga transportada en la Concesion, el siguiente grafico muestra que esta
varia segun el tramo analizado. En el tramo Sur Oriente, durante el afio 2025, predominé la
mercaderia general, principalmente la mercaderia en general (Menaje y varios) con 66,3 %,
seguida por los materiales de construccién (17,9 %) y el petréleo y sus derivados (10,6 %). En
contraste, en el tramo Sur, la carga estuvo casi exclusivamente compuesta por minerales y
metales, que representaron el 99,5 % del total transportado en 2025. El restante 0,5 % estuvo
compuesto por productos del sector petréleo y sus derivados. La alta concentracion de minerales
en este tramo se debe a que conecta los principales centros mineros del sur del pais con el
puerto de Matarani, desde donde estos productos son exportados a los mercados
internacionales.

Grafico N° 7: Estructura del volumen de carga movilizada, segtn tipo de producto 2025
(En porcentaje)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

71.  Por otro lado, en el afo 2025, se identificd que, en términos de toneladas, el principal cliente del
servicio de transporte de carga prestado por Perurail fue la Sociedad Minera Cerro Verde,
ubicada en Arequipa, que concentré el 60,5 % de la carga transportada en dicho tramo. Esta
empresa utiliza principalmente el servicio para movilizar concentrado de cobre. En segundo lugar,
la empresa Minera Las Bambas representd el 39 % restante de la carga transportada,
posicionandose como la segunda mayor demandante del servicio.
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75.

Grafico N° 8: Estructura porcentual del trafico de carga en el tramo Sur por usuario, 2025
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

Finalmente, las empresas Petropert, Repsol y Perurail también utilizaron las vias férreas
concesionadas para el transporte de carga. Estas operaciones se realizaron en las rutas
Mollendo—Juliaca y Mollendo—Cusco, representando en conjunto apenas el 0,5 % del total de
carga transportada.

TARIFAS, PRECIOS Y CARGOS DE ACCESO
IV.1. Tarifas por uso de via

De acuerdo a la Clausula 7.1 del Contrato de Concesién, el Concesionario debera cobrar una
tarifa por uso de via por cada unidad de vagoén, autovagon y/o coche que circule por la linea
férrea, cargada o descargada. El monto maximo por cobrarse por esta tarifa a inicios de la
Concesion se encuentra establecido en el Anexo N° 7 del Contrato de Concesién, conforme al
siguiente detalle: (i) USD 0,45 para el tramo Sur y (ii) USD 3,00 para el tramo Sur Oriente, por
cada kilometro recorrido de cada unidad de vagon, autovagon y coche, cargada o descargada®®,

Conforme a lo establecido en el Contrato de Concesion, esta tarifa se reajusta anualmente, y de
forma automatica, en funcion del indice de Precios al Consumidor del Estado de Nueva York de
los Estados Unidos de América (NY CPI), siendo responsabilidad del Ositran verificar que el
ajuste se realice de forma adecuada.

El siguiente grafico muestra la evolucion de la tarifa por uso de via durante los ultimos 14 afios
de vigencia de la concesion, tanto para el tramo Sur como para el tramo Sur Oriente. Como se
observa, desde septiembre de 2025, la tarifa vigente para el tramo Sur es de USD 0,86%,
mientras que para el tramo Sur Oriente asciende a USD 5,87. Estos valores representan
incrementos de 3,6 % y 3,2 %, respectivamente, en comparacion con las tarifas vigentes entre
septiembre de 2024 y septiembre de 2025, en concordancia con el aumento del indice de Precios
al Consumidor del Estado de Nueva York.

23

24

Cabe sefalar que, en tanto exista un unico Operador Ferroviario, la empresa concesionaria se encuentra obligada a cobrar
la tarifa maxima de acceso a la via. A partir del momento en que exista pluralidad de operadores (es decir, mas de un
operador), la tarifa maxima por uso de via dejara de exigirse, pudiendo el Concesionario cobrar tarifas menores.

Que es la misma que se aplica para los servicios de transporte de carga y/o pasajeros con caracter social en el tramo Sur
Oriente.
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Grafico N° 9: Tarifa por el uso de via (Set 2012 — Set 2025)
(En USD no incluye IGV, por km por vagon, auto-vagon y coche, cargado o descargado)

6,0 5,69

5,0 -

4,0 4
3,0

2,0

0,80 0,86

10 - 0,63 0,64 0,66 0,68 072 "

o
o o o o o o o o o < < ©
062 0,64 0,65 0,67 0,69 077 083

Set-12 Set-13 Set-14 Set-15 Set-16 Set-17 Set-18 Set-19 Set-20 Set-21 Set-22 Set-23 Set-24 Set-25

< Tramo Sur - Tramo Sur Oriente (Caracter Social) =O=Tramo Sur Oriente

Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

Cabe sefalar que, conforme a lo establecido en la clausula 7.1 del Contrato de Concesion, se
encuentran exoneradas del pago de la tarifa por uso de via las unidades de cualquier operador
destinadas exclusivamente al transporte de residuos solidos desde y hacia la localidad de Aguas
Calientes, siempre que dicho transporte se realice por cuenta de la Municipalidad Distrital de
Machu Picchu y que el operador no perciba contraprestacién alguna por la prestacion de este
servicio.

IV.2. Precios: Alquiler del material tractivo y/o rodante

El Contrato de Concesion otorga al Concesionario la posesion y derecho de explotacion del
material tractivo y rodante de propiedad del Estado, encontrandose facultado a arrendarlo. En
virtud de ello, el Concesionario mantiene un contrato de arrendamiento con la empresa operadora
Perurail, para el alquiler del referido material tractivo y rodante. En efecto, el Concesionario y
Perurail mantienen actualmente un contrato de arrendamiento, el mismo que tiene un plazo de
vigencia de 6 afios contados desde la fecha de suscripcién (con fecha 6 de mayo de 2021), es
decir hasta mayo de 2027.

Los precios por concepto de alquiler del material tractivo y rodante establecidos en el Contrato
mencionado en el parrafo anterior fueron pactados de mutuo acuerdo entre las partes, dado que
su fijacion no se encuentra regulada. En efecto, las partes han determinado una renta mensual
de naturaleza variable, que se determina en funcién a los kildbmetros recorridos por el material
tractivo y rodante, siendo que estas tarifas progresivas han experimentado un incremento del
100 % respecto de las tarifas establecidas en el contrato anterior. De esta manera, se aplica una
escala progresiva acumulativa que se detalla en el siguiente cuadro:
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Cuadro N° 7: Tarifas por alquiler de material tractivo y rodante

UNIDAD usbD Politica de aplicacion de tarifas en funcion del
kilometraje recorrido en el semestre
Km - coche de pasajeros 0,04 Menos de 15 millones de km 100 % de la tarifa
Km - vagoén de carga 0,02 Entre 15y 18 millones de km 90 % de la tarifa
Km - autovagén 0,40 Mas de 18 millones de km 80 % de la tarifa
Km - locomotora 0,50

Fuente: Contrato de arrendamiento suscrito entre Fetransa y Perurail.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

Adicionalmente, las partes acordaron que en ningun caso la renta mensual sera menor a
USD 40 000, de manera que, si la renta pactada en funcion a los kildmetros recorridos resultara
inferior a dicha suma, Perurail debera pagar USD 40 000 por concepto de renta minima. Esta
renta minima supone un incremento del 100 % respecto a la renta minima establecida en el
contrato anterior (ascendente a USD 20 000).

IV.3. Cargos de acceso: facilidad esencial dentro de estaciones

Para que los operadores puedan brindar los servicios de transporte ferroviarios de pasajeros de
manera idénea necesitan de manera indispensable tener acceso a las facilidades esenciales
dentro de las estaciones. Estas facilidades esenciales estan compuestas por las areas de
embarque y desembarque de pasajeros, andenes, sala de espera y bafos.

En el 2025, se encuentran vigentes dos contratos de acceso a las facilidades esenciales dentro
de las estaciones con los operadores Perurail e Incarail. El primero suscrito en 2022, mientras
que el segundo fue suscrito en 2021. Del Cuadro N° 8: se aprecia que, los contratos de acceso
a las facilidades esenciales a diferencia de los otros contratos suscritos entre el Concesionario y
los operadores (acceso a la via y material tractivo y rodante) no presentan una fecha especifica
del término del contrato, es decir, el referido contrato sefiala una vigencia indefinida. Sin
embargo, el propio contrato de acceso reconoce como condicion esencial para su vigencia que
el contrato de acceso a la via suscrito entre el Concesionario y el operador se mantenga vigente.
Por tanto, la resolucion o terminacién de este ultimo conllevaria la terminaciéon automatica del
contrato de acceso a la facilidad esencial dentro de estacion.

En cuanto a los cargos de acceso, ambos contratos de acceso establecen que los cargos se
ajustaran anualmente en base a la variaciéon anual del indice de precios al consumidor del Peru
(IPC) determinado por el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), tomando como
base el importe facturado en 2022 (Caso de Perurail) y 2021 (Caso de Incarail).

Cabe indicar que, en abril de 2022, Fetransa y Perurail suscribieron el tercer contrato de acceso

a facilidades esenciales dentro de las estaciones. Con anterioridad se habian suscrito contratos
en 2017, con su primera adenda el 2019; vy, el primer contrato en 2009.
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Cuadro N° 8: Contratos de acceso a servicios esenciales dentro de estaciones*

(USD, sin IGV)
Area de Cargo de
Empresa Periodo de Vigencia Estacion Facilidad Esencial acceso comun acceso
m2 USD por m2
Desde: Hasta:
Perurail 6/04/2022 Indefinido Wanchaq Sala de Espera, SSHH y Andén 995,00 6,58
Tinta Sala de Espera y Andén 133,50 0,68
Laraya Sala de Espera y Andén 136,00 0,68
Juliaca Sala de Espera, SSHH y Andén 719,00 5,07
Puno Sala de Espera, SSHH y Andén 843,40 3,35
Muelle Puno Sala de Espera, SSHH y Andén 457,00 0,42
Cafiahuas Sala de Espera, SSHH y Andén 247,00 0,52
Arequipa Sala de Espera, SSHH y Andén 1 010,47 3,95
Islay Sala de Espera, SSHH y Andén 451,19 0,67
San Pedro Sala de Espera, SSHH y Andén 1 188,90 0,83
Poroy Sala de Espera, SSHH y Andén 1122,57 3,82
Pachar Sala de Espera, SSHH y Andén 304,13 0,31
Ollanta Sala de Espera, SSHH y Andén 437,22 3,28
Machu Picchu Sala de Espera, SSHH y Andén 1 803,44 8,64
Hidroeléctrica Sala de Espera, SSHH y Andén 29,74 7,2
Incarail 5/08/2021 Indefinido San Pedro Sala de Espera, SSHH y Andén 1188,90 0,72
Poroy Sala de Espera, SSHH y Andén 1122,57 3,3
Ollanta Sala de Espera, SSHH y Andén 437,22 2,83
Machu Picchu Sala de Espera, SSHH y Andén 1 803,44 7,46
Hidroeléctrica Sala de Espera, SSHH y Andén 29,74 6,22

* Sujeto a la vigencia del Contrato de acceso a la via
Fuente: Contratos de acceso dentro de estaciones (http://www.ferrocarriltransandino.com/index1.htm).
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos de Ositran.

Finalmente, el contrato suscrito en el 2021 con Incarail es el quinto firmado entre dicho operador
y el Concesionario. En efecto, al inicio de las operaciones de Incarail en el 2009%° y luego en el
201228, dicho operador habia suscrito contratos con el Concesionario para el acceso a la facilidad
esencial dentro de estaciones. A diferencia de los contratos firmados en el 2017 y 2021, en los
contratos anteriores solo consignaba las estaciones de Ollantaytambo y Machu Picchu y las
facilidades esenciales eran la sala de espera y los bafios.

INVERSIONES Y PAGOS AL ESTADO
V.1. Inversiones

Si bien el Contrato de Concesion del Ferrocarril del Sur y Sur Oriente no establece inversiones
de caracter obligatorio en la infraestructura ferroviaria, las clausulas 7.7 y 12.2, asi como el Anexo
6 establecen la obligacion de cumplir y alcanzar Normas de Seguridad Ferroviaria y Estandares
Técnicos establecidos en el United States Code Federal Regulations. De acuerdo con el Anexo
6, el Concesionario debe mantener la via férrea en los siguientes estandares: United States
Federal Railroad Administration (FRA) Class 2 y la 49CFR213 Track Safety Standards Part.

Con la finalidad de fomentar la inversién necesaria para el logro de los estandares de calidad
establecidos, el Contrato proporciona un mecanismo de incentivos. Este mecanismo permite
dejar de pagar la Retribucién Principal y Especial a cambio de realizar inversiones para el
mantenimiento, la rehabilitacion y la explotacion de las lineas férreas existentes, asi como la
construccién de nuevas obras de infraestructura ferroviaria, necesarias para la adecuada
prestacion del servicio de transporte ferroviario y servicios complementarios.

En este sentido, la Clausula Décima del Contrato de Concesion, establece el mecanismo que
permite canjear las inversiones reconocidas en la via férrea por el integro de los montos
correspondientes a la Retribucién Principal y Especial durante los primeros cinco afios de
vigencia de la concesion, y por un maximo del 50 % de la Retribucion Principal y Especial durante
los siguientes cinco anos. El saldo a favor del Concesionario por las inversiones realizadas en

25
26

Se suscribi6 el 2 de septiembre de 2009.
Se suscribio el 12 de julio de 2012.
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los 10 primeros afios podra ser descontado entre el undécimo y vigésimo ano de la Concesién a
razon de 1/10 anual hasta agotar el saldo total.

88. Adicionalmente, con la finalidad de mantener y mejorar el estado de la estructura de las vias
férreas, el Concesionario continla ejecutando diversas obras orientadas en particular a tres tipos
de mejoras: (i) colocacion de balasto; (ii) instalacion de durmientes; vy, (iii) alineamiento y
nivelacion de la via. Asi, en el siguiente cuadro se muestra la obra fisica ejecutada por el
concesionario con la finalidad de mejorar y mantener el estado de la estructura de las vias
férreas. Ahora bien, de dicho cuadro se puede apreciar que entre 2020 y 2025 se han ejecutado
menores intervenciones en la colocacién de balasto parcial respecto a los niveles pre pandemia.
Cuadro N° 9: Mejoras en la infraestructura de la via, 2000-2025

Descripcion  UM93d e 20002015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Colocacion de balasto

Parcial m3 729 480 31262 22975 19 040 23076 9921 13 293 4732 7 954 10 494 13 560

Acumulado m3 4027 933 760 742 783 717 802 757 825 833 835 754 849 047 853 779 861733 875007 888 567

Colocacion de durmientes

Parcial und. 304 833 21595 29 546 22 845 34 446 16 920 14 628 17 397 37 006 35477 27 957

Acumulado und. 1641642 326 428 355974 378 819 413 265 430 185 444 813 462 210 499 216 535 344 563 301

Alineamiento y nivelacion de via

Parcial ml 8204 185 352 965 276 930 259 062 165 135 50 152 275 468 144 858 170 678 114 861 73 000

Acumulado ml 44744 181 8557 150 8 834 080 9093 142 9 258 277 9 308 429 9583 897 9728755 9899433 10014294 10087 294

Fuente: Plan de Negocios 2025 de Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

89.

90.

En términos monetarios, desde el inicio de la Concesion hasta diciembre del afio 2009, la
empresa concesionaria solicité el reconocimiento de inversiones por un total de S/ 244,7 millones,
habiéndosele reconocido la suma de S/ 213 millones (USD 77,8 millones). Desde el afio 2010,
el Concesionario no ha presentado solicitudes de aprobacién de inversiones al Ositran, pues el
periodo de beneficio para realizar inversiones y que las mismas sean reconocidas como crédito
para dejar de pagar retribucion concluyé en septiembre de 2009.

Sin perjuicio de ello, de acuerdo con lo indicado por la entidad Concesionaria en su Plan de
Negocio 2025, Fetransa continua invirtiendo permanentemente en la mejora de la via, siendo en
2026 su inversion de S/ 28,8 millones, monto 2,4 % inferior respecto de lo invertido en el 2024.
Cabe sefialar que las inversiones se concentraron principalmente en la ejecucion de obras civiles.

Grafico N° 10: Inversiones ejecutadas por el Concesionario
(En millones de soles)

40 -

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Gerencia de Supervisién y Fiscalizacion del Ositran y Planes de negocios del
Concesionario 2025.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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V.2. Retribucion

Conforme al Contrato de Concesién, corresponde a la empresa concesionaria efectuar al Estado
Peruano el pago por Retribuciéon Principal y por Retribuciéon Especial, conforme al siguiente
detalle:

— Principal, ascendente al 37,25 % de los ingresos brutos, en los cuales no se incluyen los que
provengan de la explotacion del material tractivo y rodante. Este porcentaje fue el ofrecido por
el Concesionario en su propuesta técnica y constituy6 el factor de competencia durante el
proceso de licitacion.

— Especial, ascendente al 50 % de los ingresos obtenidos por la explotacion del material
tractivo y rodante.

Respecto al pago de la Retribucion, la clausula Décima del Contrato de Concesion establece los
incentivos a la inversién al Concesionario. Estos incentivos consisten en permitir la liberacion del
pago de las retribuciones, a cambio de aquellos desembolsos destinados exclusivamente a la
rehabilitacion o mantenimiento de la linea férrea hasta el décimo afio de Concesion,
excluyéndose los trabajos realizados por empresas vinculadas al Concesionario.

Durante los primeros 5 afos de la Concesion, el Concesionario quedo liberado del pago de las
retribuciones al acreditar la inversidn realizada en obras de rehabilitacion y mantenimiento de la
via férrea por sumas iguales o superiores a las retribuciones calculadas para dichos afos. Entre
el sexto y décimo afio de la Concesion, de igual forma, se acreditaron inversiones realizadas en
obras de rehabilitacion y mantenimiento de la via férrea por sumas iguales o superiores a las
retribuciones calculadas para este periodo. Por esta inversion realizada, el Concesionario dejé
de pagar hasta el 50 % de la retribucién calculada para este periodo.

Cabe reiterar que los afios de la Concesion fueron definidos en el Contrato como periodos de 12
meses que van desde el 21 de septiembre del afio hasta el 20 septiembre del afio siguiente. Asi,
el décimo ano de la concesion va desde el 21 septiembre de 2008 hasta el 20 septiembre de
2009.

Grafico N° 11: Inversiones reconocidas y liberacion del pago de la retribuciéon
(En millones de Soles)
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Fuente: Gerencia de Supervision y Fiscalizacion del Ositran.
Elaboracién: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

En efecto, tal como se observa en el Grafico N° 11, entre septiembre de 1999 y septiembre de
2004, las inversiones reconocidas a Fetransa alcanzaron un monto aproximado de S/ 76 millones
que le permitieron acceder a la liberacion del 100 % del pago de la retribucién que le correspondia
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pagar en dicho periodo. En los siguientes cinco afos de la concesion, dentro del periodo previsto
para el mecanismo de liberacién del pago de la Retribucion, las inversiones reconocidas
ascendieron a S/ 137 millones, de los cuales S/ 77,5 millones correspondieron a inversiones
reconocidas el ultimo afio de dicho periodo. Asi, el Concesionario accedié al beneficio de
liberacion del 50 % del pago de la Retribucion correspondiente al periodo entre septiembre de
2004 y septiembre de 2009.

De este modo, al finalizar el periodo de incentivos a las inversiones (septiembre de 2009), el
Concesionario fue liberado del pago de S/ 131 millones y sus inversiones reconocidas alcanzaron
aproximadamente los S/ 213 millones, generando un remanente a favor del Concesionario de S/
82 millones, el mismo que fue utilizado para reducir el pago de la retribucion a partir del afo 11;
es decir, desde el 21 de septiembre de 2009 en adelante.

Conforme al Contrato de Concesion, el remanente de inversiones a favor del Concesionario debe
ser deducido a razén de 1/10 anual del pago de la Retribucion Principal y Especial que le
corresponda pagar entre el afio 11° y 20° de la Concesion. En ese sentido, el Concesionario ha
utilizado dicho remanente (aproximadamente S/ 8 millones anuales) para reducir el pago de la
Retribucion Principal que le debe pagar al Estado peruano. En el caso del afio calendario 2009,
el monto de la Retribucién Principal corresponde a parte del monto del 10° afio de la Concesién
(del 1 de enero al 20 de septiembre del 2009) y parte del monto que corresponde al 11° afio de
la concesion (del 21 de septiembre al 31 de diciembre 2009). Es decir, en el afio calendario 2009
se aplicaron, tanto el mecanismo de incentivos a la inversion con liberacién del 50 % como el
descuento del remanente o excedente de inversiones.

Como se puede apreciar en el siguiente grafico, el remanente a favor del Concesionario le ha
permitido reducir de manera importante el pago por concepto de Retribucion al Estado. En efecto,
considerando el periodo 2009-2018, el pago por Retribucién principal que le correspondia
efectuar a Fetransa ascendié a S/ 238,3 millones, de los cuales han pagado S/ 149,9 millones y
han canjeado S/ 88,4 millones a cuenta del saldo remanente de las inversiones. Debe indicarse
que este ultimo monto incluye tanto el remanente a favor del Concesionario de S/ 82 millones y
una fraccion correspondiente al incentivo de liberacion del 50 % del pago de Retribucion Principal
del 10° afo de la concesion.

Ahora bien, en 2018, se aplico la ultima cuota correspondiente al inicio del vigésimo afo de
concesion por S/ 8 237 457 y es a partir de 2019 que Fetransa ha pagado al Estado el monto
integro que le corresponde por concepto de retribucion principal. Para el 2025, dicho monto
ascendio a S/ 54,0 millones, lo cual esta asociado a los menores ingresos operativos recibidos
por la Concesion, mientras que, en 2024, la retribucion principal fue de S/ 55,8 millones.

Grafico N° 12: Pago por retribucion principal
(En millones de Soles)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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100. Ademas de la Retribucién Principal, corresponde al Concesionario efectuar el pago por concepto

101.

de Retribucion Especial, el cual ascendié a S/ 1,3 millones en 2025, lo cual significd una ligera
reduccion de 5,6 % respecto del monto pagado el afio anterior (S/ 1,4 millones).

Grafico N° 13: Pago por retribucion Especial
(En miles de Soles)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

V.3. Aporte por regulacion

En relacion con el aporte por regulacion, en el afio 2025 Fetransa realizdé pagos mensuales que,
en total, sumaron S/ 1,5 millones. De igual manera con los mayores ingresos registrados en 2025,
el monto por aporte por regulacion aumenté 1,1 % con relacion al pago efectuado el afio anterior.
En general, desde el inicio de la concesion a diciembre de 2025, el Concesionario ha transferido
al Regulador la cantidad de S/ 18,5 millones por este concepto.

Grafico N° 14: Aporte por Regulacion 2012-2025
(En miles de Soles)

1600 -
1400 -
1200 -
1000 -
800 -
600 -
400 -

200 -

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.
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DESEMPENO OPERATIVO
VI.1. Niveles de servicio

Conforme a lo establecido en la clausula 7.7 y en el Anexo 6 del Contrato de Concesion, el
Concesionario esta obligado a alcanzar los requisitos y estandares de la United States Code of
Federal Regulations. Especificamente, con las siguientes:

Para la linea férrea:

- United States Federal Railroad Administration (FRA) Class Il
- 49CFR213 Track Safety Standards

Para el material rodante tractivo y el material rodante:

- United States Federal Railroad Administration (FRA)

- 49CFR229 Locomotive Safety Standards

- 49CFR216 Passenger Equipment Safety Standards

- 49CFR215 Freigh Car Safety Standards

- 49CFR221 Rear End Marking Devices for Passenger, Commuter and Freight Cars

En ese sentido, la Gerencia de Supervisién y Fiscalizacién del Ositran ha verificado que durante
2025 el Concesionario cumplié con las normas de seguridad ferroviaria y los estandares técnicos
establecidos por la United States Code of Federal Regulations, mencionados anteriormente.

VI.2. Disponibilidad de locomotoras

El indicador de disponibilidad de locomotoras permite conocer la probabilidad con que se
encuentran disponibles las locomotoras para la operacion. De acuerdo con un estudio del Banco
Mundial?” seria recomendable un nivel minimo de 80 %.

Como se muestra en el siguiente grafico, en 2025 el Concesionario registrd, por quinto afio
consecutivo, un nivel del indicador de disponibilidad de locomotoras inferior al minimo
recomendado por el Banco Mundial (80 %). En efecto, el valor promedio anual de este indicador
fue de 76 %, lo que evidencia un desempefio por debajo de dicho estandar internacional. A nivel
mensual, el valor minimo se registré en abril (70 %), mientras que el maximo se alcanzé en
noviembre y diciembre (82 %). Asimismo, los Unicos meses en los que el indicador supero el
umbral del 80 % fueron octubre, noviembre y diciembre.

27 ESTACHE, Antonio y DE RUS, Ginés, Privatization and Regulation of Transport Infrastructure. Guidelines for Policymakers
and Regulators. World Bank Institute, Washington D.C. 2000, p. 233
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Grafico N° 15: Disponibilidad de locomotoras, 2012-2025
(En porcentaje)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

V1.3. Descarrilamientos y accidentes

106. Los descarrilamientos son eventos que pueden originarse tanto por condiciones inadecuadas de
la via como por maniobras operativas incorrectas durante la operacion ferroviaria. Segun la
informacién reportada por Fetransa, en el aio 2025 se registraron 33 descarrilamientos, lo que
representa un incremento del 37,5 % en comparacion con lo ocurrido en 2024. De acuerdo con
el Plan de Negocio 2026 de la empresa, la mayoria de estos eventos causaron unicamente dafios
leves.

107. En cuanto al resto de accidentes, no referidos a descarrilamientos, sino a colisiones con
vehiculos motorizados, colisiones de locomotora con plataforma, entre otros, debe indicarse que
en 2025 se registraron 44 eventos de este tipo, nivel inferior en 6,4 % respecto al nUmero de
accidentes registrados en 2024.
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Grafico N° 16: Numero de accidentes y descarrilamientos, 2012-2025
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

En el siguiente grafico se observa la evolucién de la cantidad de personas heridas y fallecidas
como consecuencia de los accidentes ocurridos en la via en 2025. Asi, por un lado, se registraron
155 personas heridas, mientras que en 2024 fueron 31 personas heridas. En tanto, se registro 5
personas fallecidas en 2025, un 150 % mas que lo registrado en 2024. La principal explicacién
del drastico incremento, de fallecidos y heridos, es la colision entre dos autovagones,
pertenecientes Inca Rail y Perurail, suscitada el 30 de diciembre del 2025 a las 13:20 horas, en
el kildmetro 94, sector Pampacahua, de la via Machu Picchu — Ollantaytambo, que generd el
fallecimiento de una persona (motorista del tren perteneciente a Inca Rail) y 124 personas heridas
(4 parte del personal y 120 pasajeros)®.

Al respecto, la Concesionaria ha sefialado en el Plan de Negocios de 2026 que reforzara la
capacitacion, supervision y control del cumplimiento de normas operativas por parte de los
operadores (PeruRail e IncaRail), fortaleciendo la cultura de seguridad. Asi, la empresa tiene
como objetivo mantener la tendencia de reduccion de accidentes respecto al periodo anterior.

28

Lo mencionado se basa en la informacién compartida de parte del Concesionario a la Gerencia de Supervision y Fiscalizacion

del Ositran, asi como comunicados de parte de Inca Rail y Perurail, del cual compartimos los enlaces a continuacion.
https://www.perurail.com/es/comunicados/comunicado-perurail-30-dic-2025/

https://incarail.com/es/comunicado-operaciones-ferroviarias-30.12.2025
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Grafico N° 17: Numero de personas heridas y fallecidas,
2014-2025
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Fuente: Plan de Negocios 2026 — Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran.

VI1.4. Sanciones y penalidades impuestas

110. En el marco de la funcion supervisora y sancionadora, el Ositran tiene la potestad de supervisar
el cumplimiento de los aspectos econdémicos, comerciales, operativos, técnicos, administrativos
y financieros, asi como de aplicar las sanciones correspondientes en caso identifique que las
Entidades Prestadoras han incurrido en algin incumplimiento relacionado con sus obligaciones
previstas en los Contratos de Concesion o en la normativa.

111. En particular, las penalidades son mecanismos para indemnizar al Concedente (Ministerio de
Transportes y Comunicaciones - MTC) por el incumplimiento contractual en que incurra el
Concesionario. Cabe indicar que estas penalidades estan fijadas en cada contrato de concesion
bajo el ambito del Ositran®.

112. Durante el afio 2025, no se registraron penalidades ni sanciones impuestas al Concesionario.

2 Como ENAPU y CORPAC operan la infraestructura en virtud de su respectiva ley de creacion y no de un contrato de

concesion, sus incumplimientos no son materia de penalidad.
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RESULTADOS FINANCIEROS
VII.1. Ingresos operativos

Entre 2024 y 2025, los ingresos operativos de la concesion Fetransa registraron un ligero
retroceso de 2,8 %, al pasar de S/ 172,6 millones a S/ 167,7 millones. Suceso que se explica
principalmente por la reduccion en los ingresos por acceso a la via férrea, que en conjunto
ascendieron a S/ 164,7 millones en 2025 (S/ 66,7 millones en el tramo Sur y S/ 98,0 millones en
el tramo Sur Oriente), lo que representa una caida en conjunto de 2,8 % respecto al 2024. Por
su parte, los ingresos por alquiler de material tractivo y rodante ascendieron a S/ 3,0 millones,
mostrando una participacion marginal del 1,8 % sobre el total de ingresos operativos.

Grafico N° 18: Ingresos operativos de Fetransa, 2013 — 2025
(En miles de Soles)
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Fuente: Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

VII.2. Estados de resultados integrales

El estado de resultados integrales muestra que, en el ejercicio 2025, los ingresos por contratos
con clientes ascendieron a USD 41,5 millones, lo que representa un incremento de 3,5 %
respecto a los USD 40,1 millones registrados en 2024. Este crecimiento estuvo acompanado de
un aumento en el costo de explotacion de bienes en concesion, que paso de USD 30,7 millones
a USD 32,5 millones (incremento de 5,9 %). Como resultado, la utilidad bruta se redujo en 4,2
%, al pasar de USD 9,4 millones en 2024 a USD 9,0 millones en 2025, representando un margen
bruto del 21,7 % sobre los ingresos, inferior al 23,5 % registrado el afio anterior.

Durante 2025, los gastos de administracién disminuyeron en 9,2 %, alcanzando los USD 5,6
millones, frente a los USD 6,2 millones del ejercicio 2024. A pesar de ello, la utilidad operativa
decreci6 9,2 %, al pasar de USD 3,8 millones en 2024 a USD 3,5 millones en 2025, impulsada
principalmente por una fuerte caida en los otros ingresos (de USD 681 000 a USD 60 000). Por
su parte, la utilidad antes de impuestos pasé de USD 3,8 millones en 2024 a USD 1,3 millones
en 2025. Finalmente, tras el ingreso por Impuesto a la Renta de USD 110 000, la utilidad neta
del ejercicio 2025 ascendié a USD 1,4 millones, lo que representa un retroceso de 46,1 %
respecto a la utilidad neta de USD 2,6 millones obtenida en 2024.
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Cuadro N° 10: Estado de resultados integrales, 2024 — 2025 (en miles de ddlares)

ANALISIS ANALISIS
2025 2024 VERTICAL HORIZONTAL
2025 2024 2025/ 2024

Ingresos de contratos con clientes 41532 40 117 100,0% 100,0% 3,5%
Costo de explotacion de bienes en concesior (32 514) (30 708) -78,3% -76,5% 5,9%
Utilidad bruta 9 019 9 409 21,7% 23,5% -4,2%
Gastos de administracion (5591) (6 155) -13,5% -15,3% -9,2%
Gastos de venta (29) (28) -0,1% -0,1% 3,1%
Otros ingresos 60 681 0,1% 1,7% -91,2%
Otros gastos (3) (103) 0,0% -0,3% -96,9%
Utilidad operativa 3455 3 805 8,3% 9,5% -9,2%
Ingresos financieros 99 290 0,2% 0,7% -65,7%
Gastos financieros (342) (247) -0,8% -0,6% 38,6%
Diferencia de cambio, neta (1904) (48) -5% 0% 3836,5%
Utilidad antes de impuesto a la renta 1309 3799 3,2% 9,5% -65,6%
Impuesto a la renta 110 (1 169) 0% -3% -109,4%
Utilidad (pérdida) neta del ejercicio 1418 2 630 3% 7% -46,1%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

En 2025, los ingresos de contratos con clientes®’, especificamente por el servicio de uso de la

via férrea, ascendieron a USD 39,3 millones, lo que representé un incremento de 3,2 % respecto
a los ingresos del ejercicio 2024. De manera desagregada, el Uso de la via férrea Sur,
predominado por el transporte de mercancias de minerales y metales, genero ingresos por USD
15,9 millones, representando el 38,3 % del total de ingresos. Asi, los ingresos provenientes del
Uso de la via férrea Sur-Oriente por la parte relacionada (Perurail) y por terceros (Incarail)
mostraron en conjunto un aumento de 12 %, respecto a los ingresos registrados en 2024.

Asimismo, en el ejercicio 2025, los ingresos de alquileres y otros ingresos representaron solo el

5,3 % de los ingresos de contratos con clientes y ascendieron a USD 2,2 millones, lo cual implic

un incremento de 10,6 % respecto al ejercicio 2024.

Cuadro N° 11: Ingresos de contratos con clientes, 2024 — 2025 (en miles de doélares)

ANALISIS ANALISIS
2025 2024 VERTICAL HORIZONTAL
2025 2024 2025/ 2024
Servicio de uso de via férrea
Uso de via férrea Sur por relacionada 15905 16 079 38,3% 40,1% -1,1%
Uso de via férrea Sur-Oriente por relacionada 17 430 16 366 42,0% 40,8% 6,5%
Uso de via férrea Sur-Oriente por terceros 6 010 5 695 14,5% 14,2% 5,5%
SUB TOTAL 39345 38 140 94,7% 95,1% 3,2%
Alquileres y otros ingresos
Alquiler de vagqnes, coches y locomotoras a 796 796 1.7% 1,8% 0.1%
empresas relacionadas
Alquiler de terrenos 450 586 1,1% 1,5% -23,1%
Alquiler de inmuebles a empresas relacionadas 739 451 1,8% 1,1% 63,7%
Derecho de usos y otros servicios 178 176 0,4% 0,4% 0,7%
Alquiler de frecuencia a empresas relacionadas 95 38 0,2% 0,1% 152,4%
SUB TOTAL 2187 1977 5,3% 4,9% 10,6%
TOTAL 41532 40 117 100,0% 100,0% 3,5%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

30

Estos ingresos corresponden al pago por los servicios de uso de via férrea por parte de operador relacionado y tercero, asi
como por alquileres (de vagones, coches y locomotoras a empresas relacionadas, de terrenos, de inmuebles a empresas

relacionadas y de frecuencia a empresas relacionadas) y otros ingresos.
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Respecto al costo de explotacion de bienes de la concesion®', en el ejercicio 2025 el gasto por
retribucion principal y tasas de concesion ascendié a USD 15,6 millones, equivalente al 48,0 %
del total. Este concepto registré un incremento de 2,7 % respecto de 2024, en linea con los
mayores ingresos de la Concesionaria, asociados al aumento del trafico de trenes de cargay de
pasajeros. Por su parte, los costos de seguros ascendieron a USD 4,9 millones, representando
el 15,2 % del costo total de explotacién de los bienes de la concesion, lo que significd una
reduccion de 11,1 % en comparacion con 2024. Asimismo, los gastos por amortizacién y
depreciacion alcanzaron los USD 5,4 millones, registrando un incremento de 16,2 % y una
participacion de 16,7 % en el costo total. Finalmente, las demas partidas de costos representaron,
en conjunto, el 20,2 % del costo de explotacion de los bienes de la concesion en 2025.

Cuadro N° 12: Costo de explotacion de bienes en concesion, 2024 — 2025
(En miles de délares)

ANALISIS ANALISIS
2025 2024 VERTICAL HORIZONTAL
2025 2024 2025 / 2024

Costo de Estaciones y Control de Trafico 1871 1587 58% 52% 17,9%
Mantenimiento de Via Ferrea 4319 3481 13,3% 11,3% 24,1%
Retribuciones y Tasas de Concesion 15605 15193 48,0% 49,5% 2,7%
Pallr.tlmpamones de los trabajadores en las 359 192 11% 0.6% 87.0%
Utilidades
Seguros 4933 5551 152% 18,1% -11,1%
Depreciacion y Amortizacion 5418 4 664 16,7%  15,2% 16,2%
Otros 8 41 0,0% 0,1% -80,8%

SUB TOTAL 32514 30708 100,0% 100,0% 5,9%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdémicos del Ositran.

En 2025, los gastos administrativos totalizaron USD 5,6 millones, lo que representa una
disminucion del 9,2 % en comparacién con el ejercicio anterior (USD 6,2 millones). De acuerdo
con el analisis vertical, los rubros con mayor representatividad en la estructura de costos fueron
el Area de Seguridad (31,4 %), el Area de Administracion (20,8 %) y el pago de Tasas, tributos
e IGV (12,5 %).

Al realizar el analisis horizontal, destaca el fuerte incremento en el Area de Recursos Humanos
(+44,9 %), posicionandose como el rubro de mayor crecimiento relativo. Asimismo, se observan
variaciones positivas significativas en el Area de Seguridad (+15,6 %) y en el Area de
Administracién (+15,9 %), lo que sugiere un fortalecimiento en la gestidn operativa y de resguardo
de la entidad. Por otro lado, resalta la drastica reduccion en el rubro de Otros Costos (-66,1 %),
factor determinante en la caida del gasto total, junto con el descenso en el Area de Finanzas y
Tl (-21,6 %). Finalmente, el 2025 registra la aparicion de Participaciones de los trabajadores en
las Utilidades, concepto que no presentod ejecucion en el aio previo, representando ahora el 0,8
% del subtotal.

31

De acuerdo con lo estipulado en la licitacion publica, cuyos términos forman parte del Contrato de Concesion, la Compania
se compromete entre otras cosas, a pagar las siguientes retribuciones: (i) Principal: Ascendente al 37,25 % de los ingresos
brutos, los cuales no incluyen los que provengan de la explotacién del material tractivo y rodante (vagones y locomotoras); y
(i) Especial: Ascendente al 50 % de los ingresos obtenidos por la explotacién del material tractivo y rodante.

Organismo Supervisor de la Inversion en Infraestructura de Transporte de Uso Publico - Ositran 39/50



120.

121.

122.

Cuadro N° 13: Gastos de administracion 2024 — 2025 (en miles de délares)

ANALISIS ANALISIS
2025 2024 VERTICAL HORIZONTAL
2025 2024 2025/ 2024
Area de Gerencia General 299 298 5,3% 4,8% 0,3%
Area de Seguridad 1756 1520 31,4% 24,7% 15,6%
Area de Finanzas y Tl 353 451 6,3% 7,3% -21,6%
Area de Servicios Legales y Regulatorios 241 256 4,3% 4,2% -6,0%
Area de Recursos Humanos 214 148 3,8% 2,4% 44,9%
Area de Administracion 1164 1004 20,8% 16,3% 15,9%
Gastos y Dietas del Directorio 70 60 1,3% 1,0% 16,5%
Honorarios de servicio de Gerencia 195 177 3,5% 2,9% 10,4%
Tasas y tributos e IGV 698 598 12,5% 9,7% 16,6%
Pgrticipaciones de los trabajadores en las 44 0 0.8% 0.0% )
Utilidades
Otros Costos 558 1645 10,0% 26,7% -66,1%
SUB TOTAL 5591 6 155 100,0% 100,0% -9,2%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

VII.3. Estado de situacion financiera

En 2025, los activos totales de la compafia ascendieron a USD 72,8 millones, lo que represento
una reduccién de 4,3 % respecto de los USD 76,1 millones registrados en 2024. Esta disminucion
se explica principalmente por la contraccion del activo corriente (-32,9 %). Dentro de este rubro,
destacan la reduccion de los gastos pagados por anticipado, que pasaron de USD 4,0 millones
a USD 247 035 (-93,8 %), y del efectivo y equivalentes de efectivo, cuyo saldo disminuyé de USD
10,9 millones a USD 5,7 millones (-47,6 %). En contraste, los inventarios netos aumentaron en
39,8 %, alcanzando los USD 5,8 millones.

Por el lado del pasivo, se observa una reduccion total de USD 58,3 millones a USD 53,6 millones,
equivalente a una contraccion del 8,1 %. Esta disminucién proviene principalmente del pasivo no
corriente, que se redujo en 23,7 % (de USD 31,3 millones a USD 23,9 millones). Dentro de este
grupo, sobresale la reduccién de cuentas por pagar a empresas relacionadas, que disminuyeron
en 25,9 %. En contraste, el pasivo corriente se incrementé en 10 %, de USD 27,1 millones a USD
29,8 millones, debido principalmente al incremento en otras cuentas por pagar, que aumento en
9,6 %.

Por su parte, el patrimonio neto mostré un incremento del 8 %, pasando de USD 17,7 millones a
USD 19,2 millones. Este crecimiento responde principalmente a la mejora en los resultados
acumulados, que aumentaron de USD 8,6 millones a USD 10,1 millones (+16,4 %), reflejando
una mayor rentabilidad de la compafiia durante el ejercicio. El capital emitido se mantuvo
constante en USD 9,1 millones. En conjunto, la estructura financiera de la empresa refleja una
reduccioén de sus fuentes de financiamiento debido a la disminucion del pasivo total; sin embargo,
el fortalecimiento del patrimonio, impulsado por la acumulaciéon de resultados, contribuyd a
mantener una posicion financiera relativamente soélida.
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Cuadro N° 14: Estado de Situacion Financiera, 2024 — 2025 (en miles de ddlares)

ACTIVO 2025 2024 PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2025 2024
ACTIVO CORRIENTE 16 506 24 601 PASIVO CORRIENTE 29 777 27 075
Efectivo y equivalentes de efectivo 5741 10 946 Cuentas por pagar comerciales 2 500 2 354
Cuentas por cobrar comerciales 1114 1093 Ingresos diferidos 450 450
Cuentas por cobrar empresas relacionadas 3455 3676 Cuentas por pagar empresas relacionadas 5436 5401
Otras cuentas por cobrar 178 184 Otras cuentas por pagar 20 130 18 372
Inventarios, neto 5770 4129 Impuesto a las ganancias 1261 498
Gastos pagados por anticipado 247 3960
Impuestos por aplicar 0 613 PASIVO NO CORRIENTE 23872 31272
Ingresos diferidos 3940 4 391
Cuentas por pagar a empresas relacionadas 19 931 26 881
TOTAL PASIVO 53 648 58 347
ACTIVO NO CORRIENTE 56 299 51484 PATRIMONIO NETO 19 156 17 737
Instalaciones y equipos, neto 848 996 Capital emitido 9 094 9 094
Activos intangibles, neto 52723 50133  Otras reservas de capital -
Activo por impuesto a las ganancias 2727 354 Resultados acumulados 10 061 8 643
TOTAL ACTIVO 72 804 76 084  TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 72 804 76 084

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

Cuadro N° 15: Analisis Vertical y Horizontal - Estado de Situacion Financiera, 2024 — 2025
(en porcentajes)

ACTIVO 2025 2024 Var. % PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2025 2024 Var. %
ACTIVO CORRIENTE 22,7% 32,3% -32,9% PASIVO CORRIENTE 40,9% 35,6% 10,0%
Efectivo y equivalentes de efectivo 7,9%  14,4% -47,6% Cuentas por pagar comerciales 3,4% 3,1% 6,2%
Cuentas por cobrar comerciales 1,5% 1,4% 1,9% Ingresos diferidos 0,6% 0,6% 0,0%
Cueqtas por cobrar empresas 4,7% 4,8% -6,0% Cuentas por pagar empresas relacionadas 7,5% 7,1% 0,6%
relacionadas
Otras cuentas por cobrar 0,2% 0,2% -3,2% Ofras cuentas por pagar 27,6% 241%  9,6%
Inventarios, neto 7,9% 5,4% 39,8% Impuesto a las ganancias 1,7% 0,7% -
Gastos pagados por anticipado 0,3% 52% -93,8%
Impuestos por aplicar 0,0% 0,8% -100,0% PASIVO NO CORRIENTE 32,8% 41,1% -23,7%
Ingresos diferidos 5,4% 58% -10,3%
Cuentas por pagar a empresas relacionadas  27,4%  35,3% -25,9%
TOTAL PASIVO 73,7% 76,7% -8,1%
ACTIVO NO CORRIENTE 77,3% 67,7%  9,4% PATRIMONIO NETO 26,3% 23,3% 8,0%
Instalaciones y equipos, neto 1,2% 1,3% -14,9% Capital emitido 12,5% 12,0% 0,0%
Activos intangibles, neto 72,4% 659% 5,2% COfras reservas de capital 0,0% 0,0%
Activo por impuesto a las ganancias 3,7% 0,5% 670,5% Resultados acumulados 13,8% 11,4% 16,4%
TOTAL ACTIVO 100,0% 100,0% -4,3% TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 100,0% 100,0% -4,3%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.

Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

VIl.4. Indicadores financieros

a) Ratio de liquidez

123.

En el ejercicio 2025 se observa una disminucién general de los ratios de liquidez en comparacion

con 2024, lo cual se explica principalmente por el incremento del pasivo corriente en comparacion
a la disminucion del activo corriente.
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124. El ratio de liquidez clasica®?, que mide la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones

de corto plazo con sus activos corrientes, se redujo de 0,91 en 2024 a 0,55 en 2025. Esto indica
que por cada délar de deuda de corto plazo, la empresa cuenta con USD 0,55 para respaldarla,
lo cual implica que el activo corriente ya no cubre totalmente el pasivo corriente, lo que representa
un deterioro en la posiciéon de liquidez.

125. De igual manera, la prueba acida®® disminuyo de 0,59 a 0,35, lo que refleja que, excluyendo los

inventarios y los gastos pagados por anticipado, la empresa dispone de apenas USD 0,35 en
activos de rapida realizacion por cada ddlar de deuda corriente. Finalmente, el ratio de liquidez
absoluta®* cayé de 0,40 a 0,19, indicando que el efectivo y sus equivalentes representan solo el
19 % del pasivo corriente, lo que acentua las restricciones de liquidez inmediata de la empresa.

Cuadro N° 16: Ratios de Liquidez, 2024 — 2025

Ratios 2025 2024
Liquidez clasica 0,55 0,91
Prueba acida 0,35 0,59
Liquidez absoluta 0,19 0,40

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

126. Los resultados muestran un deterioro en la posicion de liquidez de la empresa en 2025 respecto

al afio anterior. Todos los indicadores —liquidez clésica, prueba acida y liquidez absoluta—
registraron caidas, lo que evidencia una menor capacidad para cubrir las obligaciones de corto
plazo, especialmente con activos liquidos.

b) Ratio de endeudamiento

127. El ratio de endeudamiento permite analizar la proporcion entre los fondos propios y ajenos que

financian a la empresa. Un valor elevado indica mayor dependencia de terceros, mientras que
valores bajos reflejan mayor autonomia financiera. Si bien tradicionalmente se considera
adecuado un rango entre 50 % y 60 %, estos parametros pueden variar segun el sector; por
ejemplo, industrias con alta inversién en activos fijos, como construccion o energia, suelen
presentar niveles mas altos de endeudamiento por la naturaleza intensiva de su estructura de
capital.

Cuadro N° 17: Ratios de Endeudamiento, 2024 — 2025

Ratios 2025 2024
Deuda - Patrimonio 2,8 3,3
Endeudamiento del Activo 73,7% 76,7%
Calidad de la Deuda 55,5% 46,4%
indice de Solvencia 1,36 1,30

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracion: Gerencia de Regulacion y Estudios Econdmicos del Ositran.

128. El ratio Deuda — Patrimonio®® pasé de 3,3 en 2024 a 2,8 en 2025, lo que indica que, por cada

dolar de patrimonio, la empresa tiene ahora USD 2,8 de deuda, frente a USD 3,3 del afo anterior.
Esta reduccidn sugiere una mejoria en la estructura financiera, con menor presion relativa del
endeudamiento sobre los recursos propios.

32
33
34
35

Calculado como Activo Corriente / Pasivo Corriente

Calculado como (Activo Corriente — Inventarios — Gastos Contratados por Anticipado)/ Pasivo Corriente
Calculado como Efectivo y equivalente de efectivo / Pasivo Corriente

Calculado como Pasivo Total / Total Patrimonio
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129.

130.

131.

132.

133.

134.

135.

Por su parte, el ratio de endeudamiento del activo3® también se redujo, pasando de 76,7 % en
2024 a 73,7 % en 2025. Esta reduccion refleja una menor participacién del financiamiento externo
en la estructura del activo total, alineado con la disminucién en el ratio Deuda — Patrimonio.

En cuanto al indice de solvencia®’, se observa una ligera mejora, al pasar de 1,30 en 2024 a 1,36
en 2025, lo cual implica que, por cada délar de pasivo total, la empresa cuenta con USD 1,36 de
activos totales. Este comportamiento evidencia una leve mejora en la capacidad de solvencia
global, es decir, una mayor cobertura de las obligaciones con los recursos totales disponibles.

Finalmente, el ratio de calidad de la deuda®®, que indica la proporcién del pasivo que corresponde
a obligaciones de corto plazo, aumenté de 46,4 % en 2024 a 55,5 % en 2025. Este incremento
revela una mayor presion sobre el capital circulante, al incrementarse el peso del pasivo corriente
dentro de la estructura de deuda total, lo que sugiere la necesidad de monitorear mas de cerca
la liquidez operativa.

Como se aprecia, en 2025, los ratios de endeudamiento de la empresa mostraron una mejoria
en su estructura financiera, con menor apalancamiento y una leve mejora en la solvencia general.
No obstante, aumenté la proporcion de deuda de corto plazo, lo que implica mayor presion sobre
la liquidez operativa.

c) Ratios de rentabilidad

Los ratios de rentabilidad permiten evaluar la eficiencia de la empresa en la gestion de sus
ingresos, activos y recursos propios. En 2025, se observa un retroceso significativo en todos los
margenes de rentabilidad (excepto Margen EBITDA) en comparacién con 2024. El margen
bruto® se redujo de 23,5 % en 2024 a 21,7 % en 2025, reflejando una menor rentabilidad sobre
las ventas luego de cubrir los costos directos. En esa linea, el margen operativo*® disminuyo6 de
9,5 % a 8,3 %, evidenciando un retroceso en la eficiencia operativa. El margen neto*' también
se contrajo, pasando de 6,6 % a 3,4 %, lo que indica un retroceso considerable en la rentabilidad
final después de impuestos y gastos financieros.

Este desempefio en las utilidades ha tenido un efecto no favorable sobre los indicadores de
retorno. En efecto, el ROE (Return on Equity) *? se redujo notablemente de 14,8 % en 2024 a 7,4
% en 2025, lo que implica que por cada USD 100 de patrimonio, la empresa generé USD 7,4 de
beneficio neto. De manera similar, el ROA (Return on Assets)*3, que mide la rentabilidad sobre
el total de activos, bajo de 3,5 % a 1,9 %, reflejando un deterioro en la eficiencia con que se
utilizan los recursos de la empresa para generar ganancias.

Por altimo, el margen EBITDA*4, que estima la rentabilidad operativa antes de depreciaciones,
intereses e impuestos, mostré un crecimiento, al pasar de 21,1 % en 2024 a 21,4 % en 2025.
Este resultado confirma que la empresa tiene una mayor capacidad de generacion de flujo de
caja operativo por cada unidad de ingreso, fortaleciendo asi su posicién financiera. En conjunto,
los ratios de rentabilidad de 2025 reflejan un desempefio menos favorable que el registrado en
el afio anterior, evidenciando una reduccion en la eficiencia operativa y en la capacidad de
generacion de resultados de la empresa.

36

Calculado como Pasivo Total / Activo Total

37 Calculado como Activo Total / Pasivo Total
3 Calculado como Pasivo Corriente / Pasivo Total

39

Calculado como Ingresos Netos / Ingresos de Operacion

40 Calculado como Utilidad de Operacion / Ingresos de Operacion
41 Calculado como Utilidad Neta / Ingresos de Operacion

42

Calculado como Utilidad Neta / Patrimonio Total

43 Calculado como Utilidad Neta / Activo Total

44

Calculado como EBITDA / Ingresos brutos totales, a su vez EBITDA se calcula como la suma de la Utilidad de Operacion +

Depreciacion + Amortizacion de Intangibles
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Cuadro N° 18: Ratios de Rentabilidad, 2024 — 2025

Ratios 2025 2024
Margen Bruto 21,7% 23,5%
Margen Operativo 8,3% 9,5%
Margen Neto 3,4% 6,6%
Margen EBITDA 21,4% 21,1%
ROE 7,4% 14,8%
ROA 1,9% 3,5%

Fuente: Estados Financieros Auditados 2025 — Fetransa.
Elaboracion: Gerencia de Regulacién y Estudios Econdmicos del Ositran.

VIIl. CONCLUSIONES

136. De la evaluacion del desempefio de la Concesion del Ferrocarril del Sur y Sur Oriente durante el
afo 2025, se desprenden las siguientes conclusiones:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

(vi)

Los servicios de transporte de carga y pasajeros contindan siendo brindados por dos
operadores ferroviarios, uno de ellos vinculado al Concesionario (Perurail), siendo que en
el tramo Sur sélo opera Perurail en el transporte de carga y de pasajeros; mientras que en
el tramo Sur — Oriente, existe un segundo competidor en el transporte de pasajeros (Inca
Rail). El tramo Sur Oriente se concentra en el trafico de pasajeros, mientras el tramo Sur
en la movilizacién de carga.

Los contratos de acceso a la via férrea suscritos entre el Concesionario y las empresas
Perurail e Incarail se encuentran vigentes hasta los afios 2027 y 2026, respectivamente.
Asimismo, el 27 de octubre del 2025 se firmd la segunda adenda al contrato entre el
Concesionario y Perurail, mediante la cual se modificaron los horarios de diversos trenes,
tanto en el sentido de ida como de retorno, en los ferrocarriles del Sur y Sur Oriente. En
todos los casos, el acceso a la via férrea ha sido otorgado mediante negociacion directa,
tanto para las ampliaciones como para las renovaciones de los contratos de acceso.

Desde el inicio de la concesion, la totalidad del material tractivo y rodante ha sido
arrendada a la empresa vinculada al Concesionario, Perurail, en virtud de un contrato cuya
vigencia se extiende hasta 2027. Asimismo, el monto del alquiler establecido en dicho
contrato duplica al previsto en el contrato anterior, que culmind en mayo de 2021.

En términos de kildbmetros recorridos por el material tractivo y/o rodante, durante el afno
2025 se registroé un total de 26,7 millones de kildmetros, equivalentes a 0,8 millones de
kilbmetros menos respecto al afo anterior, o que representé una reduccién del 3,0 %.
Esta caida fue resultado principalmente del desempeiio del tramo Sur, que presenté una
reduccion del 4,4 % en los kildbmetros recorridos, debido a eventos naturales y conflictos
sociales.

En contraste, el trafico de pasajeros registré un desempefio favorable en 2025. Con 3,5
millones de pasajeros movilizados, se superé en 10,2 % la cifra alcanzada en 2024, asi
como los niveles registrados antes de la pandemia en 2019. Este resultado evidencia la
fortaleza de la demanda por los servicios ferroviarios de pasajeros, pese a las
interrupciones operativas registradas durante el afio.

El 99,2 % del trafico de pasajeros se efectud a través del tramo Sur Oriente. Al igual que
en afios anteriores, la ruta que va al Santuario Nacional de Machu Picchu es la de mayor
trafico (Ollantaytambo — Aguas Calientes). Entre los operadores que brindan el servicio de
transporte ferroviario de pasajeros, la empresa vinculada al Concesionario mantiene la
mayor participacion de mercado (76 %), aunque la misma ha perdido participacion de
manera paulatina respecto al 2021 (89 % de participacion).
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(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xii)

(xiii)

En lo referido al transporte de carga, se movilizd 2,9 millones de toneladas en 2025,
volumen inferior en 4,7 %, apreciandose que practicamente la totalidad de la carga
(99,3 %) se moviliza en el tramo Sur, principalmente productos como minerales y metales.
La importancia de los minerales en el tramo Sur se explica porque dicho tramo conecta los
principales centros mineros de la regién sur del pais con el puerto de Matarani, desde
donde se envia dichos productos hacia los mercados internacionales.

En septiembre de 2025, la tarifa vigente por el derecho de uso de via se actualizé, como
se establece contractualmente, y ascendié a USD 0,86 por kildbmetro recorrido de cada
unidad de vagén, autovagoén y coche, cargada o descargada para el tramo Sur y, para el
tramo Sur Oriente, la tarifa se actualizé a USD 5,87. Ambas tarifas se incrementaron 3,6 %
y 3,2 %, respectivamente, en relacion con las tarifas que estuvieron vigentes en 2024, en
linea con el mayor nivel del indice de Precios al Consumidor del Estado de Nueva York.

En relacion con los pagos efectuados al Estado, el concesionario realizé6 pagos por 3
conceptos Retribucién Principal, Retribucion Especial y Aporte por Regulaciéon. Asi, la
obligacion generada por Retribucion Principal ascendié a S/ 54,0 millones, monto 3,2 %
inferior al monto pagado en 2024. En tanto, la Retribucién Especial ascendié a S/ 1,3
millones en 2025, lo que representd una reduccion de 5,6 % respecto al 2024, mientras
que el Aporte por Regulacion ascendioé a S/ 1,5 millones en 2025, monto 1,1 % superior al
del afio anterior.

Con respecto al desempefio operativo, en el 2025 el Concesionario cumplié con todas las
normas de seguridad ferroviaria y los estandares técnicos de operacion establecidos en el
Contrato de Concesion (United States Code of Federal Regulations). Sin embargo, el
indicador de disponibilidad de locomotoras se ubicé en 76 %, debajo del umbral minimo
de 80 % recomendado por el Banco Mundial, situacion que ocurre por quinta vez
consecutiva desde el 2021.

El numero de descarrilamientos —indicador indirecto del estado de la via— se incrementé
en un 37,5 % en 2025, registrandose un total de 33 eventos. Por el contrario, el niUmero
de accidentes también mostré una disminucion, con 44 incidentes reportados, 3 menos
que en el ano anterior. Como consecuencia de estos accidentes, se contabilizaron 155
personas heridas y 5 fallecidas, cifra que mas que duplica el numero de fallecidos
registrados en 2024. Al respecto, la Concesionaria ha sefialado en su Plan de Negocios
2026 que tiene como objetivo mantener la tendencia a la reducciéon de accidentes en
comparacioén con el periodo anterior.

El incremento del trafico, tanto de carga como de pasajeros, incidié positivamente en los
ingresos operativos de Fetransa durante 2025. En efecto, los ingresos operativos se
redujeron en 2,8 %, al pasar de S/ 172,6 millones en 2024 a S/ 167,7 millones en 2025. De
este total, el acceso a la via en el tramo Sur representd el 39,8 % (S/ 66,7 millones),
mientras que el tramo Sur Oriente concentré el 58,4 % (S/ 98 millones). Los ingresos por
alquiler de material tractivo y rodante, aunque crecieron, mantuvieron una participacion
marginal del 1,8 %.

En ese contexto, la empresa reporté una utilidad neta de USD 1,42 millones, lo que refleja
una reduccion de 46,1 % en comparacion con los USD 2,6 millones alcanzados en 2024.
Asi, este desempefio se sustentd en un leve incremento de ingresos y una menor eficiencia
operativa, por el aumento de los costos de explotacion. En cuanto al estado situacional de
la empresa, los activos totales registraron una contraccion de 4,3 %, explicada
principalmente por la reduccion del activo corriente (-32,9 %), la cual fue parcialmente
compensada por el crecimiento del activo no corriente (+9,4 %). Por su parte, los pasivos
totales disminuyeron en una proporcién similar (-8,1 %), como resultado de una reduccion
del pasivo no corriente (-23,7 %), a pesar del ligero incremento en las obligaciones
corrientes (+10,0 %). En tanto, el patrimonio neto se elevé 8,0 %, impulsado por el
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(xiv)

fortalecimiento de los resultados acumulados (+16,4 %), lo que permite mantener una
tendencia de crecimiento en la solvencia patrimonial de la compafiia.

Los indicadores de liquidez registraron un deterioro pronunciado en 2025 respecto al
ejercicio anterior, evidenciado en la reduccion de la liquidez clasica (de 0,91 a 0,55), la
prueba acida (de 0,59 a 0,35) y la liquidez absoluta (de 0,40 a 0,19). Esta tendencia
responde a la combinacién de una caida en los activos disponibles y el incremento de las
obligaciones exigibles de corto plazo, lo que sugiere que la empresa enfrenta mayores
desafios para cubrir sus deudas corrientes con sus recursos inmediatos. En contraste, los
indicadores de rentabilidad registraron un deterioro significativo en 2025 respecto al afio
anterior: el margen bruto se redujo de 23,5 % a 21,7 %, el margen operativo descendi6 de
9,5 % a 8,3 % y el margen neto cayé de 6,6 % a 3,4 %. Por su parte, el ROE se contrajo
de 148 % a 7,4 % y el ROA de 3,5 % a 1,9 %, lo que refleja una menor eficiencia en la
generacion de utilidades sobre los recursos invertidos y el patrimonio de la compafiia. En
cuanto al endeudamiento, se observd una continua mejora en la estructura financiera
durante 2025: el ratio Deuda — Patrimonio baj6 de 3,3 a 2,8, el endeudamiento del activo
disminuyé de 76,7 % a 73,7 % y el indice de solvencia se incrementd de 1,30 a 1,36. No
obstante, el aumento del ratio de calidad de la deuda de 46,4 % a 55,5 % indica una mayor
concentracion de obligaciones en el corto plazo, lo que sugiere una presién adicional sobre
la liquidez inmediata a pesar del menor apalancamiento total.
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Anexo N° 1: Ficha de Contrato de Concesion

FICHA DE CONTRATO DE CONCESION

Concesionario: Consorcio Ferrocarril Transandino S.A.

Ferrocarril Sur y Sur-Oriente

Contenido

= Ferrocarril del Sur:
- Matarani — Arequipa*> (172 Km)
- Arequipa — Juliaca (304 Km)

- Dafios econémicos.
- Afectacion del servicio por mas de 7 dias.

1 | Infraestructura - Juliaca — Puno (48 Km) Clausula 2.4. (p. 11)
- Juliaca — Cusco (338 km)
= Ferrocarril del Sur — Oriente:
- Cusco — Hidroeléctrica (134 Km)
2 FeCha d(_e' 19 de julio de 1999. Contrato de concesion
suscripcion
3 | Plazo de concesion = Plazo inicial de 30 afios. Clausula 4.1. (p. 19)
= Se extendi6 por 5 afios adicionales. Adenda 3
= Adenda 1: 10 de marzo de 2000. Adenda 1
= Adenda 2: 13 de enero de 2003. Adenda 2
4 | Adendas = Adenda 3: 14 de octubre de 2003. Adenda 3
= Adenda 4: 23 de diciembre de 2010. Adenda 4
= Adenda 5: 26 de julio de 2013. Adenda 5
5 | Modalidad Autofinanciada. Clausula 2.3. (p. 11)
Factor de Retribucién anual principal al Estado peruano de 37,25 % de los
6 . ingresos brutos (no incluye ingresos del material tractivo o | Clausula 5.1. (p. 20)
competencia -
rodante, ni IGV).
7 | Capital minimo No se establece. Clausula 8.2. (p. 37)
= Garantia de cumplimiento:
Garantias a favor - Ferrocarril del Sur: Clausula 13.1. (p. 52)
8 del concedente Monto minimo de carta fianza por USD 1 720 000,00. Clausula 13.2. (p. 53)
- Ferrocarril del Sur Oriente: Clausula 13.3. (p. 53)
Monto minimo de carta fianza por USD 1 040 000,00.
En caso de destruccion parcial de la infraestructura vial, por
Garantias a favor razones no imputables al concesionario, el concedente se obliga
9 del concesionario a asumir los costos de reparacion que excedan la cobertura del | Clausula 16.5. (p. 57)
seguro previsto hasta un maximo de USD 5 000 000,00
millones.
10 Qomprgmlso de No se est'ablefce. Sln' em.bargo,. debe alcanzar estandares FRA Clausula 7.7. (p. 32)
inversion I, lo que implica realizar inversiones.
= Negociacion. )
1 Solucion de = Controversia técnica (perito resuelve controversia). g:gusu:a 35:13 (p. gg)
controversias = Controversia no técnica (arbitraje nacional de derecho de C:f\usua 3. (p. 70)
tres arbitros). lausula 22.4. (p. 71)
= Se refieren a infracciones relacionadas con:
. - Afectacion de personas o bienes. Clausula 20.2. (p. 66)
12 | Penalidades

Anexo 9

45 Incluido tramo Mollendo — La Joya.
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FICHA DE CONTRATO DE CONCESION

Concesionario: Consorcio Ferrocarril Transandino S.A.

Ferrocarril Sur y Sur-Oriente

Contenido

Entre las principales destacan:

- Vencimiento del plazo del contrato.

- Acuerdo entre concedente y concesionario.

- Destruccion total de la infraestructura vial ferroviaria por
causa no imputable a las partes.

13 Causqles de - Sustitu_c!én _de la _persona juridica que administra la Clausula 20.1. (p. 64)
caducidad concesion sin permiso del Concedente.
- Modificacion de las garantias si cumplir con las
obligaciones que en ella establecen.
- Transferencia de acciones sin cumplir lo establecido en el
contrato.
- Incumplimiento clausulas 12.1.y 12.2.
14 Equm’brl_o No se establece.
econdémico
15 Sarantlas a favor = Ingresos de la concesion. Clausula 11.1. (p. 45)
e acreedores ) L A
” = Hipotecas del derecho de concesion. Clausula 11.2. (p. 46)
permitidos
= Contra dafios y perjuicios a pasajeros y carga, asi como por
dafios a terceros. Clausula 21.1.1. (p. 67)
16 | Polizas de seguros = Contra todo riesgo de destruccion parcial de la Clausula 21 '1 '2' ’
. ) L . . ausula 21.1.2. (p. 67)
infraestructura vial ferroviaria en el area matriz y la
destruccidn total o parcial de los bienes de la concesion.
= Vigencia del contrato a partir de la fecha de cierre:
- 19 de julio de 1999.
= Facultades del Concesionario:
17 Inicio d_e - Mantenimientc_),’ rehabjlitacién yla explotac_ig')n de los bienes Clausula 2.3. (p. 11)
operaciones de la Concesion, asi como la construccion de obras de
infraestructura Vial Ferroviaria, para la prestacion de
Servicios de Transporte Ferroviario y Servicios
Complementarios.
= Para la linea férrea:
- United States Federal Railroad Administration (FRA) Class
1.
- 49CFR213 Track Safety Standards.
. = Para el material tractivo y material rodante: .
18 Eg:sir;?oares de - United States Federal Railroad Administration. greisou? 7.7 (p- 32)
- 49CFR229 Locomotive Safety Standards.
- 49CFR216 Passenger Equipment Safety Standards.
- 49CFR215 Freight Car Safety Standards.
- 49CFR221 Rear end marking devices for passenger,
commuter and freight cars.
= La tarifa por uso de via se fija en la suma maxima de:
- USD 0,59 por Km recorrido de cada unidad de vagon, auto
_ vagon y coche, cargada o descargada, para Ferrocarril del Anexo 7
19 | Tarifas Sur. Reajuste de tarifas, 2010
- USD 4,07 por Km recorrido de cada unidad de vagon, auto ’ :
vagon y coche, cargada o descargada, para Ferrocarril del
Sur- Oriente.
La tarifa por uso de via se ajustara anualmente, en forma
20 | Reajustes de tarifas automatica, de.acuerdo con el IPC del Estado de Nugva York Anexo 7
de Estados Unidos. OSITRAN esta a cargo de supervisar este
reajuste.
Retribucion al Retribucién anual principal al Estado peruano de 37,25 % de los
21 ingresos brutos (no incluye ingresos del material tractivo o | Clausula 5.1. (p. 20)

Estado

rodante, ni IGV).
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Anexo N° 2: Resumen estadistico anual

Concesionario:

Consorcio Ferrocarril Transandino S.A.

Modalidad: Autosostenible
Periodo: 2012-2025
a. Trafico
. Umd_ad 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Indicador medida
Pasajeros Miles 1958 2083 2278 2 476 2 665 2 697 2 867 2 881 627 1263 2233 2031 3137 3458
- Del Sur (Matarani-Cusco) Miles 19 19 21 22 21 10 19 21 2 0,2 12 10 25 28
;D'i%i'hﬁi” Oriente (Cusco-Machu Miles 1939 2 064 2256 2 454 2 644 2 687 2 849 2 860 625 1263 2 221 2021 3111 3430
Carga Toneladas 1145013| 1145343 944 049| 1049539| 2656764 3263537 3161732 2779482 2657547 2835808 2635407 3086500 3071849 2926747
- Del Sur (Matarani-Cusco) Toneladas 1124 551 1129552 925854 1031451 2635358| 3241332] 3140619] 2756128| 2647914 2825582 2619398 3070903| 3046 708] 2905291
- Del Sur Oriente (Cusco-Machu 20462 15791 18195|  18088| 21406  22205|  21113] 23354 9633|  10226| 16009|  15597|  25141| 21456
Picchu) Toneladas
|b. Recorrido
Unidad
Indicador medida 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Kildmetros vagén recorridos |Miles 8127 7 897 6 815 7073 11 540 14 691 16 544 24 351 18 169 20 313 18 538 21 650 24 582 23 808
- Del Sur (Matarani-Cusco) Miles 5341 5357 4 359 4418 8610 11614 12 696 19 399 16 902 18 211 15185 18 669 19 857 18 975
- Del Sur Oriente (Cusco-Machu | 2786 2 540 2 456 2655 2930 3077 3848 4953 1267 2102 3353 2 981 4725 4832
Picchu) Miles
c. Ingresos
Unidad
Indicador medida 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Ingresos Miles Soles 46 442 47 167 50 284 59 731 84 972 98 076 110 021 130 449 65 606 95 449 115 895 123 178 175 597 171 020
d. Siniestros
. Unld_ad 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Indicador medida
Numero de descarrilamientos Unidades 9 10 13 18 18 30 39 46 41 28 22 27 24 33
Numero de accidentes Unidades 12 29 27 32 47 69 69 48 17 27 41 49 47 44
Fuente: Fetransa y Estados Financieros Auditados 2025
Elaboracién: Gerencia de Regulacion y Estudios Econémicos del Ositran
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ECONOMICOS

Ricardo Quesada Oré
Gerente de Regulacion y
Estudios Econdmicos

Cinthya Lépez Vasquez Melina Caldas Cabrera
Ejecutiva de la Jefatura de Jefa de Regulacion
Estudios Econémicos (e)

Equipo de Trabajo de la Jefatura de
Estudios Econémicos

Maria Alejandra Mendez Vega — Especialista
Jorge Paz Panizo — Especialista
Manuel Martin Morillo Blas — Analista
Marisol Huaman Velasque — Asistente
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